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Русскій золотой запасъ за границей. 

Балканская война, давшая только поло¬ 
винчатое рѣшеніе восточнаго вопроса, от¬ 
крываетъ собою новую эру въ жизни Европы, 
эру борьбы за объединеніе славянъ и осво¬ 
божденія ихъ изъ-подъ австро-германскаго 
ига. Настойчивыя попытки враждебной намъ 
дипломатіи сдѣлать по возможности безре¬ 
зультатными славянскія побѣды н обезси¬ 
лить побѣдителей въ условіяхъ мирнаго 
договора пророчески говорятъ о неотвра¬ 
тимой опасности новыхъ войнъ, которыя, 
можетъ быть, въ близкомъ будущемъ по¬ 
трясутъ міръ и зальютъ кровавимъ пожа¬ 
ромъ всю Европу. Въ предвидѣніи гряду¬ 
щихъ испытаній Германія, Австрія и Фран¬ 
ція доводятъ свои вооруженія до величай¬ 
шаго напряженія всѣхъ національныхъ силъ. 
Близость рѣшительной борьбы, въ которой 
славянская Россія ни въ какомъ случаѣ не 
можетъ остаться постороннимъ зрителемъ, 

і 
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заставляетъ многихъ изъ русскихъ гра¬ 
жданъ не безъ нѣкотораго чувства тре¬ 
воги вспомнить, что значительная часть на¬ 
шего золотого запаса хранится въ загра¬ 
ничныхъ, преимущественно германскихъ, 
частныхъ банкахъ. Общая сумма вкладовъ 
русскаго казначейства въ заграничные банки, 
по циркулирующимъ въ обществѣ и въ пе¬ 
чати слухамъ, достигаетъ солидной цифры— 
шестисотъ милліоновъ рублей. Сосредоточе¬ 
ніе такой массы золота не можетъ не ока¬ 
зывать значительнаго вліянія на расширеніе 
кредитныхъ операцій осчастливленныхъ бан¬ 
кирскихъ домовъ, принимающихъ но себя, 
если вѣрить послѣднимъ извѣстіямъ, устрой¬ 
ство и реализацію займовъ для Турціи и 
мобилизующей свои военныя силы Румы¬ 
ніи. Рѣшающая роль финансовыхъ ресур¬ 
совъ въ военныхъ дѣлахъ придаетъ неожи¬ 
данно-огромное политическое значеніе мѣсту 
и способу храненія нашего золотого запаса 
за границей. Для того, чтобы операціи по 
заграничному храненію колосса льныхъ суммъ 
русскаго золотого запаса не оставались 
для русскаго общества слишкомъ темными 
и загадочными и не служили бы источни¬ 
комъ тревожныхъ слуховъ, мы сдѣлали по¬ 
пытку по возможности всесторонне освѣтить 
этотъ вопросъ въ рядѣ бесѣдъ съ выдаю¬ 
щимися дѣятелями нашего финансоваго міра. 



I. 

Бесѣда съ высокоавторитетнымъ 
фин ансистомъ. 

Одно весьма компетентное лицо, къ кото¬ 
рому мы обратились за разъясненіями, со¬ 
общило намъ слѣдующее: 

— Храненіе золотого запаса за границей 
можетъ быть очень полезнымъ въ полити¬ 
ческомъ смыслѣ, такъ какъ въ умѣлыхъ ру¬ 
кахъ оно представляетъ собою мощный ры¬ 
чагъ для косвенныхъ воздѣйствіи. Роль ка¬ 
питала въ современной жизни народовъ 
громадна и всегда можетъ быть использо¬ 
вана съ благопріятными для столь солид¬ 
наго вкладчика результатами. Въ распредѣ¬ 
леніи золотого запаса необходимо руковод¬ 
ствоваться и экономическими, и политиче¬ 
скими соображеніями. Много значитъ, въ 
какихъ государствахъ и у какихъ именно 
банкирскихъ фирмъ хранятся золотые фонды 
русскаго казначейства. 
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Въ эпоху управленія русскими финансами, 
предшествовавшуюнынѣшней,золотойфондъ 
помѣшался преимущественно во Франціи, 
отчасти въ Германіи п въ Англіи. Особенно 
строгое вниманіе обращалось на репутацію 
банкирскихъ фирмъ. 

Довѣріе оказывалось только самымъ проч¬ 
нымъ домамъ, въ родѣ Мендельсона, Блеііх- 
редерп и т. п. Съ точки зрѣнія политиче¬ 
ской храненіе золота въ Англіи и во Фран¬ 
ціи не можетъ представлять никакой опас¬ 
ности. Что касается заключенія турецкихъ 
н румынскихъ займовъ въ Германіи, то рус¬ 
ское золото, хранимое у германскихъ бан¬ 
кировъ, можетъ играть лишь самую второ¬ 
степенную роль: нельзя думать, что въ 
Турцію и Румынію польются именно русскія 
деньги, но несомнѣнно, что золотые вклады 
на десятки и сотни милліоновъ рублей зна¬ 
чительно расширяютъ кругъ и эмиссіонныхъ, 
и чисто кредитныхъ операцій германскихъ 
банкирскихъ домовъ и косвеннымъ обра¬ 
зомъ помогаютъ имъ реадизировать всякіе 
вообще, а въ томъ числѣ даже и турецкіе 
займы. 

— Правда ли, что русскій золотой запасъ, 
хранимый въ заграничныхъ банкахъ, при¬ 
носитъ только 1°/о годовыхъі 

— Судя по опыту прошлыхъ лѣтъ, онъ 
долженъ давать два, два съ половиною и 
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три процента. Высота дисконта вообще из¬ 
мѣняется и доходность русскихъ вкладовъ 
находится въ прямой зависимости отъ об¬ 
щихъ нормъ. Храненіе золота за границей 
необходимо для текущихъ операцій, но пе¬ 
ремѣщеніе хранимыхъ суммъ должно нахо¬ 
диться въ непрерывной связи съ общимъ 
курсомъ международной политики. 


И. 

Бесѣда съ б. товарищемъ Г. Контролера, 
сенаторомъ С. В. Ивановымъ. 

Бывшій товарищъ государственнаго кон¬ 
тролера сенаторъ Ивановъ отозвался пол¬ 
нымъ невѣдѣніемъ относительно современ¬ 
ной постановки операцій по храненію золо¬ 
того запаса за границей, но за то охотно 
подѣлился очень цѣнными воспоминаніями 
о томъ, какъ эти операціи производились 
раньше, когда онъ соприкасался съ ними 
по обязанностямъ службы въ государствен¬ 
номъ контролѣ. Его лично поражало то об¬ 
стоятельство, что значительная часть золо¬ 
того фонда, долженствующая по закону слу¬ 
жить обезпеченіемъ при выпускахъ кредит¬ 
ныхъ билетовъ для размѣна ихъ, по усло¬ 
віямъ, ни которыхъ она помѣщалась въ за- 
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граничныхъ банкирскихъ домахъ, не могла 
быть изъята немедленно по первому требо¬ 
ванію. Въ этомъ случаѣ самый способъ хра¬ 
ненія золотого запаса находился въ пол¬ 
номъ противорѣчіи съ его назначеніемъ. 
Съ бухгалтерской точки зрѣнія онъ числился 
свободнымъ, но но самомъ дѣлѣ такимъ 
вовсе не былъ. Этотъ вопросъ въ 1906 году 
вызвалъ глубокія разногласія и горячія 
пренія въ государственномъ контролѣ. Въ 
то время общій размѣръ нашего золотого 
запаса былъ несравненно скромнѣе, чѣмъ 
нынѣ, а суммы, хранимыя за границей на 
условіяхъ, не допускавшихъ немедленную 
реализацію, составляли слишкомъ значитель¬ 
ную его часть,—и С. в. Ивановъ, въ качествѣ то- 
варища государственнаго контролера, счелъ 
своимъ долгомъ подать особое мнѣніе о не¬ 
обходимости указаній Г. Совѣту на необез¬ 
печенность возврата сданныхъ заграничнымъ 
банкиромъ запасовъ русскаго золота въ 
каждый данный моментъ,которое составл яетъ 
существенный признакъ реального золотого 
обезпеченія. 

— Какими мотивами руководствовалось 
министерство финансовъ для помѣщенія зо¬ 
лотого фонда за границей? 

— Трудно опредѣленно сказать, въ ка¬ 
чествѣ какого именно элемента наше золото 
передавалось заграничнымъ банкирамъ—для 
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простого ли храненія, или для обезпеченія 
нашихъ финансовыхъ операцій. Во всякомъ 
случаѣ мотивы выгоды и полученіе процен¬ 
товъ тутѣ не могли играть замѣтной роли, 
потому что помѣщеніе внутри страны было 
бы неизмѣримо выгоднѣе и приносило бы, 
помимо множества косвенныхъ выгодъ, не¬ 
сравненно болѣе высокій процентъ. Всякому 
извѣстно, что въ Россіи капиталъ значи¬ 
те. п>но дороже и даетъ болѣе высокую при¬ 
быль, чѣмъ въ Зап. Европѣ. При такихъ 
условіяхъ хранить деньги за границей явно 
убыточно для государства, и думается, что 
ни одно государство, кромѣ Россіи, этого 
не дѣлаетъ. Вообще вся операція по хра¬ 
ненію золотого запаса казалась нѣсколько 
непонятной. Надо замѣтить, что заграничные 
обороты кредитной канцеляріи почти не 
подлежали ревизіи государственнаго кон¬ 
троля, и весь нашъ контроль по размѣще¬ 
нію золотого запаса былъ чисто формаль¬ 
нымъ. 


III. 

Бесѣда съ финансовымъ сановникомъ. 

Лица, принадлежащія или когда-нибудь 
принадлежавшія къ финансовому вѣдомству, 
смотрятъ на операціи по храненію русского 
золотого записа за границей несравненно 
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оптимистичнѣе. Одинъ изъ дѣятелей про¬ 
шлаго, игравшій въ вѣдомствѣ очень круп¬ 
ную роль, удостовѣряетъ, что золотые вклады 
дѣлаются только самымъ солиднымъ бан¬ 
кирскимъ фирмамъ. До сихъ поръ не было 
ни одного примѣра, чтобы предъявленный 
нами счетъ не былъ уплаченъ въ срокъ. 
Даже во время извѣстнаго кризиса міровой 
фирмы Беринга, поколебавшейся въ 80-хъ 
годахъ, русская казна получила все до по¬ 
слѣдней копѣйки. 

Русская казна помѣщаетъ свои капиталы 
на очень пестрыхъ условіяхъ, — частью на 
срокъ, частью на выплату по истеченіи опре- 
дѣленнаго срока послѣ заявленія о востре¬ 
бованіи. Во Франціи даже частныя лица 
послѣ 70-го года хранятъ крупныя суммы 
въ несгораемомъ шкапу, тѣмъ болѣе госу¬ 
дарство съ его огромнымъ хозяйством!, вы¬ 
нуждено имѣть свободныя средства всегда 
подъ рукою. Именно такого рода несгорае¬ 
мымъ шкапомъ представляются для Россіи 
заграничные банки. Храненіе золотого запаса 
внутри страны, быть можетъ, могло бы быть 
выгоднѣе по оплатѣ болѣе высокими про¬ 
центами, но оно лишило бы возможности 
государство пользоваться принадлежащими 
казнѣ суммами по востребованію. 

— Хранятъ ли другія государства свой 
золотой запасъ за границей? 
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— Несомнѣнно. Почти всѣ государства 
имѣютъ свои текущіе счета въ заграничныхъ 
банкахъ. Въ эмиссіонныхъ законахъ боль- 
шинсвя государствъ (между прочимъ Италіи 
и Австріи) имѣются прнмыя указаніи, что 
золотымъ обезпеченіемъ выпускаемыхъ банк¬ 
нотовъ могутъ служить тратты за границу. 
Правда, нашъ текущій счетъ за границей 
громаденъ, но вѣдь и Россія—штука не ма¬ 
ленькая: его размѣры вполнѣ пропорціо¬ 
нальны размѣрамъ самой страны. Притомъ 
имѣется еше одна характерная особенность: 
въ другихъ странахъ рѣшающую роль въ 
международныхъ операціяхъ играетъ част¬ 
ный капиталъ, у насъ же государственная 
казна охватываетъ собою огромную часть 
всего народнаго бюджета, и поэтому за гра¬ 
ницей фигурируютъ не частные русскіе капи¬ 
талы, а казенные. Рѣшительно никакой опас¬ 
ности для государства храненіе его ресур¬ 
совъ за границей не представляетъ уже 
прежде всего потому, что мы несравненно 
больше должны за границѣ, чѣмъ она намъ. 
Лучше все-таки имѣть на капиталы казна¬ 
чейства небольшой доходъ съ иностран¬ 
ныхъ банкировъ, чѣмъ хранить ихъ въ 
подвалахъ Государственнаго банка безъ вся¬ 
каго дохода. Кокъ ни великъ нашъ текущій 
счетъ за границей, однако общая сумма его 
оказывается весьма скромной, по сравненію 
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съ суммой запаса внутри государства. Какъ 
быстро растутъ эти суммы, можно видѣть 
изъ слѣдующаго сравненія: въ 1906 г. золо¬ 
тая наличность равнялась 401 мил. руб., 
п на 15 января 1913 г. она достигла уже 
1,100 мил. руб. Значительная часть русскаго 
золота сосредоточена въ Германіи, гдѣ не 
мало размѣщено и русскихъ займовъ, ни 
въ Австріи же, ни въ Италіи крупныхъ суммъ 
быть не можетъ. Быстрое востребованіе 
вкладовъ вызвало бы потрясающія финан¬ 
совыя пертурбаціи, которыя отразились бы 
и на насъ самихъ, что отнюдь нежела¬ 
тельно,—поэтому перемѣщеніе золотого за¬ 
паса должно производиться лишь посте¬ 
пенно и съ большою осторожностью. 


IV. 

Бесѣда съ проф. П. П. Мнгулиномъ. 

Болѣе схематическую постановку вопроса 
далъ въ обстоятельной бесѣдѣ профессоръ 
Мнгулинъ. Онъ объясняетъ крупные теку¬ 
щіе счеты русскаго правительства въ за¬ 
граничныхъ банкахъ главнымъ образомъ 
вліяніемъ двухъ факторовъ: 1) чрезвычайно 
большой заграничной задолженностью Рос¬ 
сіи и 2) наличностью такого кредитного 



учрежденія, какъ Государственный банкъ. 
Профессоръ не отрицаетъ, что никакое дру¬ 
гое государство за границей своихъ золо¬ 
тыхъ запасовъ не хранитъ, да и Россія тамъ 
никакихъ «запасовъ» не имѣетъ, имѣются 
только текущіе счета въ банкахъ, что вовсе 
не одно и то же. Въ тѣ періоды, когда дру¬ 
гія государства, напримѣръ, Америка и 
Австро-Венгрія, заключали займы за грани¬ 
цей, и онѣ были вынуждены хранить круп¬ 
ныя суммы въ заграничныхъ банкахъ. Кромѣ 
оплаты купоновъ по мѣсту ихъ предъявле¬ 
нія, къ храненію значительныхъ капиталовъ 
за границей наше правительство выну¬ 
ждается также и необходимостью поддержи¬ 
вать свой кредитъ, въ виду продолжаю¬ 
щихся желѣзнодорожныхъ и городскихъ 
•займовъ, въ виду поддержанія притока ино¬ 
странныхъ капиталовъ въ русскую промы¬ 
шленность, помѣщенія за границей нашихъ 
ипотечныхъ бумагъ н т. д. Общая сумма 
нашихъ годовыхъ платежей по всякого рода 
займамъ доходитъ приблизительно до 
300 милліоновъ. Но личное мнѣніе проф. 
Мигулина таково, что за границей доста¬ 
точно имѣть въ своемъ распоряженіи деньги 
въ размѣрѣ полугодовой оплаты купоновъ, 
т.-е. около 150 мил. руб., что же касается 
нуждъ торговли, то онѣ удовлетворялись бы 
дополнительной суммой въ 150—200 мил.. 
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которая составляетъ приблизительно полу¬ 
годовое превышеніе нашего вывоза надъ 
ввозомъ. 

Накопленіе принадлежащихъ намъ денегъ 
на текущемъ счету заграничныхъ банковъ 
происходитъ само собой— путемъ зачисле¬ 
нія причитающихся намъ платежей по тор¬ 
говымъ оборотамъ и по выручкѣ отъ зай¬ 
мовъ. Причитающимися намъ платежами 
по торговымъ операціямъ объясняется на¬ 
личность большихъ запасовъ русскихъ де¬ 
негъ въ Германіи. Сосредоточеніе нашихъ 
денегъ во Франціи объясняется, напротивъ, 
вліяніемъ займовъ и биржевыхъ операцій 
(необходимость поддержанія курса нашихъ 
бумагъ, что облег чаетъ заключеніе новыхъ 
займовъ). Отливъ нашего золота въ Герма¬ 
нію и Францію компенсируется до нѣкото¬ 
рой степени приливомъ иностранныхъ де¬ 
негъ въ русскіе банки, но не казенныхъ, а 
частныхъ лицъ. 

— Почему нѣмецкія деньги, находящіяся 
въ Россіи—частныя, а русскія деньги, попа¬ 
дающія по торговому обмѣну за границу— 
казенныя^ 

— Это объясняется тѣмъ, что у насъ есть 
Государственный банкъ, а за границей та- 
ковѳго не имѣется, и тою ролью, какую играетъ 
кредитная канцелярія, взявшая на себя по¬ 
купку и продажу иностранной валюты для 
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нуждъ нашей заграничной торговли. Конечно, 
держать за границей болѣе 300 — 350 и. р. 
не слѣдуетъ, ибо, какъ сказано раньше, этой 
цифры достаточно для оплаты полугодового 
купона и полугодовыхъ надобностей тор¬ 
говли. Свыше этой нормы наличныя деньги 
должны оставаться внутри страны, что не¬ 
сравненно выгоднѣе въ смыслѣ процентной 
прибыли и цѣлесообразнѣе съ точки зрѣ¬ 
нія государственныхъ интересовъ, такъ какъ 
золотая наличность получаетъ значеніе: 
1) запасного военнаго фонда и 2) золотого 
обезпеченія выпуска кредитныхъ билетовъ 
при посредствѣ Государственнаго банка для 
нуждъ торговли н промышленности. 

— Значитъ, вы полагаете, что и въ томъ 
н въ другомъ званіи—военнаго фонда и зо¬ 
лотого обезпеченія кредитныхъ билетовъ— 
нашей свободной наличности приличество¬ 
вало бы сидѣть дома, а не путешествовать 
за границей? 

— Несомнѣнно. Храненіе ея за предѣлами 
государства совершенно невозможно и не 
гармонируетъ съ ея назначеніемъ и важ¬ 
ными государственными функціями. 

— При храненіи внутри государства могла 
ли бы она содѣйствовать и расширенію кре¬ 
дита, особенно въ тѣхъ отрасляхъ промы¬ 
шленности и торговли (напримѣръ, въ сель¬ 
скомъ хозяйствѣ), гдѣ отсутствіе и недоста- 
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точность кредита чувствуется особенно тя¬ 
гостно? 

— На это я уже указывалъ, говоря о вы¬ 
пускѣ кредитныхъ билетовъ при посред¬ 
ствѣ Государственнаго банка для нуждъ 
промышленности и торговли. 

— Каковъ общій размѣръ нашего золо¬ 
того запаса, хранимаго за границей? 

— По моимъ свѣдѣніямъ, онъ въ настоя¬ 
щее время доходитъ до огромной суммы— 
свыше 650 милліоновъ, а нѣсколько мѣся¬ 
цевъ назадъ превышалъ даже 800 мил. р. 
Такіе размѣры его никакъ нельзя назвать 
нормальными, но значительное и рѣзкое 
ихъ уменьшеніе связано съ большими за¬ 
трудненіями. Оно можетъ вызвать денеж¬ 
ный кризисъ, затруднить заключеніе даль¬ 
нѣйшихъ желѣзнодорожныхъ займовъ, и 
повлечетъ за собою паденіе расцѣнки на¬ 
шихъ фондовъ. Само по себѣ падеійе рус¬ 
скихъ фондовъ и присылка ихъ на продажу 
въ Россію способно автоматически вызвать 
отливъ изъ Россіи золота за границу, быть 
можетъ даже въ большихъ размѣрахъ, чѣмъ 
сумма, взятая съ нашихъ счетовъ въ за¬ 
граничныхъ банкахъ. 

— Какова форма помѣщенія нашихъ зо¬ 
лотых!. запасовъ за границей? 

— Они помѣщаются преимущественно на 
текущемъ счету, кромѣ того, въ сравнителъ- 
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но небольшихъ размѣрахъ, въ видѣ загра¬ 
ничныхъ траттъ и въ репортахъ. Юриди¬ 
чески главныя суммы могутъ быть взяты 
обратно въ любой моментъ, но практиче¬ 
ское осуществленіе этого права связано съ 
весьма значительными затрудненіями. Въ 
Германіи наши счета доходятъ до суммы 
2<Ю милліоновъ руб., что объясняется ея 
ролью въ нашей международной торговлѣ, 
какъ главной потребительницы русскаго хлѣ¬ 
ба п какъ посредницы по его сбыту. Нѣмцы 
тоже держатъ въ Россіи значительные ка¬ 
питалы, помѣщая ихъ въ промышленныя, 
торговыя и кредитныя предпріятія, но нѣ¬ 
мецкій капиталъ въ Россіи принадлежитъ 
частнымъ лицамъ, а не германскому прави¬ 
тельству. 


У. 

Бесѣда съ управляющимъ Г. Банкомъ 
А, Вл. Коншинымъ. 

Вполнѣ успокоительныя разъясненія от¬ 
носительно той части русскаго золотого 
запаса, которая хранится за границей по 
счетамъ Государственнаго банка, мы полу¬ 
чили отъ управляющаго банкомъ А. Вл. 
Коншина. По его словамъ, Государственный 
банкі» держитъ въ иностранной валютѣ 
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около 200 мил. р., которые распредѣляются 
почти по всѣмъ странамъ Европы въ за¬ 
висимости отъ оборотовъ нашей междуна¬ 
родной торговли и отчасти отъ затратъ на¬ 
шихъ туристовъ. Передвиженіе этихъ суммъ 
совершается по мѣрѣ коммерческихъ надоб¬ 
ностей и ни милѣйшаго отношенія къ по¬ 
литикѣ не имѣетъ. Хранятся онѣ на теку¬ 
щемъ счету заграничныхъ банковъ и въ 
отдѣленіяхъ частныхъ русскихъ банковъ 
за границей, въ среднемъ приносятъ около 
3, иногда даже З 1 /» и 4 процентовъ годо^ 
выхъ, въ зависимости отъ мѣстнаго дис¬ 
конта. 

— Составляетъ ли 3 и даже 4° • общую 
норму процента, платимаго заграничными 
банками своимъ кліентамъ по текушшгь 
счетамъ? 

— Обшихъ нормъ не существуетъ. Каж¬ 
дый банкъ для каждаго кліента назначаетъ 
свой процентъ. Средній процентъ — около 
2-хъ—3-хъ годовыхъ. 

— Наши банки оплачиваютъ вклады на 
текущій срокъ выше или ниже загранич¬ 
ныхъ банковъ! 

— У насъ большіе банки платятъ по 2 1 *, 
по 3°/о и по З г /8°/о. Такимъ образомъ су¬ 
щественно^ разницы выгоды при храненіи 
капиталовъ на текущемъ счету въ Россіи 
илц за границей не представляется. 
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— Какими послѣдствіями угрожаетъ еди¬ 
новременное изъятіе всего нашею золота 
изъ-за границы? 

— Прежде всего потерей получаемыхъ про¬ 
центовъ. Взявши ихъ отъ заграничныхъ бан¬ 
кировъ, будемъ хранить ихъ въ своихъ под¬ 
видахъ безъ процентовъ, вмѣстѣ съ осталь¬ 
нымъ полуторамилліарднымъ запасомъ зо¬ 
лота. 

— Не способствуетъ ли храненіе ихъ въ 
заграничныхъ банкахъ косвенно удорожа¬ 
нію кредита въ Россіи? 

— 200 милліоновъ—сумма сравнительно 
небольшая и замѣтнаго вліянія оказать не 
можетъ ни за границей, ни въ Россіи. У 
пасъ денеп» много и отказа въ кредит 
благонадежнымъ фирмамъ и предпріятіямъ 
нѣтъ. До сихъ поръ остается неиспользо¬ 
ваннымъ право на выпускъ кредитныхъ би¬ 
летовъ на 400 мил. руб. По сравненію съ 
размѣрами неиспользованной на эту сумму 
эмиссіи 200 мил., хранимые по счетамъ Го¬ 
сударственнаго банка за границей,—пустяки. 
Вообще же, если наша экономическая и фи¬ 
нансовая жизнь пойдетъ тѣмъ же темпомъ 
и дальше, то лѣтъ черезъ 15 ходячія фразы 
о недостаткѣ и дороговизнѣ капитала въ 
Россіи сравнительно съ Западной Европой 
отойдутъ въ прошлое. Уже и теперь ваши 
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частные банки иногда помѣшаютъ деньги 
за границей. 

— Есть ли затрудненія для полученія 
большихъ вкладовъ изъ заграничныхъ бан¬ 
ковъ? 

— Никакихъ. Только расходъ на пере¬ 
возку. 

— Какъ опредѣляется количество золота, 
необходимое для нашихъ операцій за гра¬ 
ницей? 

— Заранѣе подсчитать тѣ суммы, кото¬ 
рыя нужно хранить за границей для рас¬ 
четовъ по заграничной торговлѣ, никакъ 
нельзя, потому что нашъ вывозъ и ввозъ 
чрезвычайно колеблются. Напримѣръ, въ 
концѣ ноября 1908 года превышеніе вывоза 
надъ ввозомъ равнялось 97 мил., а въ 
1909 г.—465 мнл. Сверхъ того нельзя зара¬ 
нѣе знать, сколько туристовъ и съ какими 
рессурсами поѣдетъ за границу. Вообще самъ 
по себѣ нашъ торговый балансъ въ- общемъ 
итогѣ совершенно не обязываетъ къ перево¬ 
дамъ золота за границу, напротивъ того, 
онъ создаетъ болѣе или менѣе постоянный 
ежегодный притокъ золота въ Россію, въ 
среднемъ размѣрѣ около 240 милліоновъ руб¬ 
лей, но послѣдній покрывается отрицатель¬ 
ными итогами расчетнаго баланса и расхо¬ 
дами путешественниковъ. Держать за гра¬ 
ницей только сумму для оплаты полугодо- 



19 


вого купона било бы нерасчетливо, ибо 
приходилось бы покупать иностранную ва¬ 
люту не тогда, когда она дешева, а когда 
она нужна; а если иностранная валюта до¬ 
рога, то каждый разъ переплачивать на по¬ 
купкѣ ея по курсу. Заграничные банки эти 
періодическіе приливы прекрасно учтутъ и 
будутъ искусственно поднимать курсъ ва¬ 
люты передъ каждымъ платежомъ. Въ на¬ 
стоящее время иностранная валюта при¬ 
текаетъ къ намъ сама. Банкъ ея не поку¬ 
паетъ, но учитываетъ предъявляемые коно¬ 
саменты. Напр., при покупкахъ русскаго 
хлѣба въ портахъ иностранный покупатель 
расчитывается съ продавцомъ траттами и 
чеками иностранныхъ банковъ, продавецъ 
размѣниваетъ ихъ въ Государственномъ 
банкѣ, мы даемъ ему рубли, а сами полу¬ 
чаемъ отъ него иностранную валюту. Все 
дѣлается само собою, постоянно же пере¬ 
возить золото взадъ и впередъ было бы 
совсѣмъ не по-коммерчески. 

— Кромѣ посредничества въ расчетахъ 
по международной торговлѣ, не понуждается 
ли Гос. банкъ къ покупкамъ иностранной ва¬ 
люты также и посредничествомъ по исполь¬ 
зованію русскими банками кредита, откры¬ 
ваемаго имъ заграничными банкирскими 
домами? 
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— Въ сношеніяхъ русскихъ частныхъ бан¬ 
ковъ съ заграницей Государственный банкъ 
совершенно не участвуетъ. 

— Вѣрно лп, что наши обязательства по 
иностраннымъ займам!» давно уже въ зна¬ 
чительной части размѣстились на нашемъ 
внутреннемъ фондовомъ рынкѣ и тѣмъ са¬ 
мымъ какъ бы превратились изъ ннѣшнихъ 
займовъ во внутренніе? 

— Несомнѣнно, что вмѣстѣ съ общимъ 
экономическимъ и финансовымъ подъемомъ 
Россіи емкость нашего внутренняго фондо¬ 
ваго рынка значительно возросла. Съ увѣ¬ 
ренностью можно сказать, что русская за¬ 
граничная задолженность—и непосредствен¬ 
ная и по фондовымъ бумагамъ—въ послѣд¬ 
ніе годы уменьшилась, но сокращеніе ея не¬ 
выразимо въ точныхъ цифрахъ. 


VI. 

Бесѣда съ директоромъ-распорядителемъ 
Международнаго Коммерческаго Банка 
А. И. Вышнеградскимъ. 

Въ оцѣнкѣ операцій государственнаго 
казначейства по храненію золотого фонда 
въ высшей степени интересно и поучи¬ 
тельно услышать голосъ представителей 
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нашего банковскаго міра, тѣмъ болѣе, что 
позапрошлой весной въ нѣкоторыхъ его 
кружкахъ велись переговоры о необходи¬ 
мости ходатайствовать передъ министромъ 
финансовъ о возвращеніи части золотого 
зипаса изъ-за границы въ Россію и чуть ли 
даже не предпринимались въ этомъ напра¬ 
вленіи кое-какіе шаги. Однако, интервью¬ 
ировать банковскихъ дѣятелей чрезвычайно 
трудно, потому что все ихъ время, невиди¬ 
мому, безъ малѣйшаго остатка иоглащено 
текущими дѣлами. Нѣтъ людей болѣе тру- 
ждающихен и обремененныхъ заботами. 
Они не располагаютъ ни минуточкой ни 
для бесѣды, ни для отдыха. Вы никогда не 
пстрѣтите ихъ ни у Кюба, ни въ балетѣ, 
ни въ загородныхъ пріютахъ веселья. 

Послѣ трехдневнаго настойчиваго преслѣ¬ 
дованія по телефону мнѣ удалось застиг¬ 
нуть А. II. Путилова въ Русско-Азіатскомъ 
банкѣ, но и тугъ на посланную карточку съ 
изложеніемъ просьбы о бесѣдѣ по вопросу 
о храненіи русскаго золота за границей по¬ 
лучился такой отвѣтъ: 

— А. И. велѣлъ передать, что сегодня и 
завтра весь день онъ занятъ въ засѣданіяхъ, 
а послѣзавтра уѣзжаетъ изъ города. 

Другими словами: смертный, оставь на¬ 
дежду! 
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Болѣе посчастливилось съ Александромъ 
Ивановичемъ Вышнеградскимъ, собесѣдни¬ 
комъ въ высшей степени компетентнымъ 
въ интересующемъ насъ вопросѣ въ силу 
того, что, раньше чѣмъ занять руководя¬ 
щую роль въ банковомъ мірѣ, онъ при 
0. Ю. Витте служилъ вице -директоромъ 
кредитной канцеляріи. 

Вопросъ о храненіи золотого запаса за 
границей онъ освѣщаетъ съ точки зрѣнія 
неразрывнаго единства мірового денежнаго 
рынка. Ута мысль красной нитью проходитъ 
въ оцѣнкѣ всего механизма и мельчайшихъ 
деталей операціи. Обладаніе золотой валю¬ 
той необходимо намъ именно для безпре¬ 
пятственнаго денежнаго обращенія. Массо¬ 
вое изъятіе золота изъ-за границы опасно 
и вредно именно потому, что оно можетъ 
нарушить нормальное денежное обращеніе. 
Такова альфа и омега нѣсколько оптими¬ 
стической финансовой натуръ - философіи 
А. И. Вытнегр адскаго. 

Въ сущности, правительство держитъ за 
границей не золото въ натурѣ, а иностран¬ 
ную валюту, которая по мѣстнымъ закономъ 
въ каждый моментъ можетъ быть реализо¬ 
вана въ золотую монету. Частью золотой 
запасъ держится и въ отдѣленіяхъ рус¬ 
скихъ частныхъ банковъ за границей, но 
эти суммы мы держимъ всегда непремѣнно 



въ иностранной валютѣ, нс переводя ея 
нм рубли, потому что запасы иностранной 
валюты необходимы для покрытія нуждъ 
всегда колеблющагося торговаго и расчет¬ 
наго баланса. 

Денежное обращеніе всѣхъ культурныхъ 
народовъ представляетъ собою нѣчто об¬ 
щее. Потрясенія на одномъ рынкѣ неме¬ 
дленно отражаются но другихъ и сильный 
кризисъ въ одной изъ странъ, играющихъ 
крупную роль на международномъ рынкѣ, 
создаетъ затруднительное положеніе и на 
другихъ рынкахъ и ставитъ крупныя пре¬ 
пятствія къ осуществленію разнаго рода 
финансовыхъ операцій. Россія, нуждающаяся 
еще въ приливѣ иностраннаго капитала для 
оборудованія ея путями сообщеній, должна 
съ особой осторожностью относиться ко 
всѣмъ мѣропріятіямъ, могущимъ внести пер¬ 
турбацію на денежныхъ рынкахъ. Между 
тѣмъ всѣмъ извѣстно, кикую нервность про¬ 
являютъ финансовые круги при крупныхъ 
передвиженіяхъ желтаго металла изъ страны 
въ страну и какъ бываетъ необходимо 
иногда подкрѣпить денежный рынокъ посыл¬ 
ками золота изъ другихъ странъ. Этими со¬ 
ображеніями объясняется та политика, ко- 
горой держалось и держится министерство 
финансовъ. Оно иногда пользуется благо¬ 
пріятными условіями, чтобы превратить 
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чисть принадлежащей ему иностранной ва¬ 
люты въ желтый металлъ и перевезти его въ 
въ Россію, при чемъ эти операціи произво¬ 
дится въ такіе моменты и съ такой дискрет¬ 
ностью, что онѣ мало вліяютъ на международ¬ 
ный денежный рынокъ. Были въ прошломъ 
и примѣры посылки золота длн поддержа¬ 
нія другихъ странъ. 'Гакъ, въ концѣ восьми¬ 
десятыхъ годовъ Россія пришла ни помощь 
Англіи посылкой золота во время берингов- 
екаго кризиса. Нѣсколько лѣтъ назадъ Фран¬ 
цузскій банкъ счелъ нужнымъ послать въ 
Англію порядочное количество золота во 
время американскаго кризиса. 

Такимъ образомъ возможность изъятія на¬ 
личнаго золота съ заграничныхъ рынковъ 
обусловливается наличіемъ особо благо¬ 
пріятныхъ для того обстоятельствъ и не 
всегда можетъ быть использована. Остается 
еще другой путь—обратная покупка Россіей 
размѣщеннаго за границей долга. Къ этому 
пути, если я не ошибаюсь, министерство 
финансовъ иногда прибѣгаетъ и притомъ 
съ большимъ успѣхомъ, но кокъ постоян¬ 
ную мѣру врядъ ли можно его рекомендо¬ 
вать для страны, нуждающейся въ загра¬ 
ничномъ капиталѣ, такъ какъ новые займы 
выпускаются всегда по цѣнѣ нѣсколько низ¬ 
шей, нежели биржевая цѣна аналогичныхъ 
бумагъ. 
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Въ 1906 году многіе изъ нашихъ патріо¬ 
товъ предпочитали держать свои капитали 
въ иностранной валютѣ. И что же? Прави¬ 
тельство тѣмъ самымъ вынуждено было 
уменьшить свои запасы—и равновѣсіе было 
возстановлено. Съ наступленіемъ успокоенія 
начался обратный процессъ: русскіе патріоты 
свою иностранную валюту начали продавать, 
мѣняя на русскіе рубли, затѣмъ пошли уси¬ 
ленные урожаи и желѣзнодорожные займы, 
расчеты по которымъ привели къ пополне¬ 
нію золотого запаса за границей. 

Какой процентъ получаетъ русское 
казначейство по своимъ вкладомъ на теку¬ 
щій счетъ въ заграничныхъ банкахъ? 

— Повсюду капиталъ на текущемъ счету 
оплачивается на 1°/° ниже офиціальнаго про¬ 
цента. Такъ, если въ Берлинѣ офиціальный 
учетный процентъ = пяти, то, вѣроятно, 
русское казначейство получаетъ за свои 
золотые запасы, хранимые въ германскихъ 
банкахъ, по 4°уо, а во Франціи, гдѣ учет¬ 
ный процентъ ниже, оно получаетъ 3°/о и т. д. 

— Сколько даютъ но текущему счету рус¬ 
скіе частные банки 1 ? 

— Отъ трехъ до четырехъ процентовъ. 

— А какой нашъ офиціальный учетный 
процентъ? 

— 6 °/о годовыхъ. 

— Слѣдовательно, храненіе золотого за- 
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паси за границей—очень выгодная для іш- 
значейства операція? 

— Несомнѣнно, оно не несетъ по этой 
операціи никакихъ убытковъ. Храненіе въ 
нашихъ банкахъ большой выгоды не пред¬ 
ставляетъ. 

— Разница въ учетномъ °/о зи границей 
и въ Россіи не гонитъ ли капиталъ, помѣ¬ 
щенный русскимъ правительствомъ подъ 
сравнительно низкій процентъ въ загранич¬ 
ные банки, обратно въ Россію? 

— До извѣстной степени гонитъ. Дейчъ- 
банкъ, Мендельсонъ и другія крупныя фирмы 
уплачиваютъ русскому правительству 2— 
3 проц. Часть капитала они размѣщаютъ за 
границей же, а часть перевозятъ въ Россію, 
раздавая въ долгъ русскимъ банкамъ, но 
остаются отвѣтственными за ту валюту, ко¬ 
торая имъ внесена. Несомнѣнно, они совер¬ 
шают!. эту операцію съ нѣкоторой выгодой 
для себя. Въ этомъ заключается одна изъ 
слабыхъ сторонъ принятой системы хране¬ 
нія золотого запаса. Ближайшимъ послѣд¬ 
ствіемъ ея является нѣкоторая фиктивность 
офиціальнаго исчисленія нашего загранич¬ 
наго золотого запаса. Очевидно, иго тотъ 
золотой запасъ, который показанъ въ от¬ 
четахъ, ие соотвѣтствуетъ дѣйствитель¬ 
ности; въ сущности, онъ меньше какъ разъ 
на сумму капиталовъ, помѣщенныхъ загра- 
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ничнымп банками въ Россіи. Раньше кредит¬ 
ная канцелярія каждый голъ имѣла на 1 ян¬ 
варя свѣдѣнія о текущей задолженности 
русскихъ банковъ заграничнымъ. Для раз¬ 
мѣщенія золота въ русскихъ банкахъ боль¬ 
шая часть заграничныхъ банкирскихъ до¬ 
мовъ держитъ въ Петербургѣ своихъ довѣ¬ 
ренныхъ агентовъ, извѣстныхъ подъ спе¬ 
ціальнымъ названіемъ ремизье. Нѣкоторые 
дома производятъ даже прямой учетъ. 

— Насколько посредничество загранич¬ 
ныхъ банкировъ въ размѣщеніи русскаго 
золотого запаса въ Россіи удорожаетъ поль¬ 
зованіе послѣднимъ, сравнительно съ тѣмъ, 
сколько пришлось бы платить нашимъ бан¬ 
камъ, если бы русское казначейство помѣ¬ 
шало золотой запасъ непосредственно въ 
Россіи? 

— Посредничество заграничных!» бан¬ 
ковъ удорожаетъ пользованіе кредитомъ 
всего на какихъ-нибудь одинъ или на пол¬ 
тора процента. 

— Естественно ли, чтобы бѣдныя капита¬ 
ломъ страны снабжали капиталами богатыя 
страны? 

— Именно бѣднын-то и должны держать 
крупныя суммы за границей, покуда заклю¬ 
ченные ими займы находятся въ рукахъ 
иностранцевъ и покуда онѣ должны заклю¬ 
чать новые займы. 



— Помѣщаютъ ли частные русскіе капи¬ 
талисты свои деньги въ германскій про¬ 
мышленныя или кредитный предпріятія? 

— Бываютъ отдѣльные случаи. Нѣкото¬ 
рые держатъ свои капиталы и въ иностран¬ 
ныхъ акціяхъ. Недавно одинъ крупный 
польскій помѣщикъ, продавшій имѣніе, при¬ 
казалъ банку купить на нѣсколько милліо¬ 
новъ франковъ и марокъ. Вообще же го¬ 
воря, капиталъ всегда притекаетъ изъ 
болѣе, богатыхъ въ болѣе бѣдныя страны. 

— Такъ что, помѣщая свою свободную 
золотую наличность па границей, прави¬ 
тельство, значитъ, идетъ до нѣкоторой сте¬ 
пени наперекоръ естественному и стихій¬ 
ному теченію капиталовъ? 

— Оно вынуждается къ храненію золо¬ 
того запаса за гроницей чисто стихійными 
же факторами: и нуждами торговли, и упла¬ 
тами по займамъ, и заключеніемъ необхо¬ 
димыхъ займовъ. 

— Но вѣдь вы сами же не отрицаете, что 
нѣкоторая доля золотого запаса, помѣщен¬ 
наго правительствомъ въ заграничные 
банки, стихійно и автоматически возвра¬ 
щается обритно въ Россію и въ русскія 
кредитныя учрежденія въ поискахъ за болѣе 
выгоднымъ помѣщеніемъ. Не имѣемъ ли мы 
здѣсь дѣло съ нѣкоторыми излишками, по¬ 
мѣщеніе которыхъ не оправдывается ни 



29 


потребностями торговаго и расчетнаго ба¬ 
ланса, ни выгодами казначейства, ни инте¬ 
ресами русскаго кредита? 

— Можетъ быть какіе-нибудь излишки и 
есть, но при обратномъ перемѣщеніи ихъ 
въ Россію за границей остается именно то 
количество русскаго золота, которое необ¬ 
ходимо для нормальнаго теченія нашей эко¬ 
номической жизни. Сверхъ того, преизбы¬ 
токъ капитала на міровомъ денежномъ 
рынкѣ, какъ свидѣтельствуютъ тѣ же 
избытки, гонимый домой, способствуетъ 
удешевленію кредита и у насъ. 

— Не вынуждаетъ ли насъ къ храненію 
золота за границей въ избыточномъ коли¬ 
чествѣ необходимость поддерживать курсъ 
бумажныхъ фондовъ въ моменты полити¬ 
ческихъ осложеній, искусственно понижае¬ 
мый биржевою спекуляціею? 

— Отчасти золотой запасъ является и 
орудіемъ обороны въ понижательныхъ кам¬ 
паніяхъ. Когда въ 1893—4 гг. берлинская 
биржа стала играть на пониженіе рубля, 
Витте нанесъ ей чувствительный ударъ, 
сразу обуздавшій враждебную намъ спеку¬ 
ляцію. 

— Если русское золото, хранимое по низ¬ 
кому проценту за границей, возвращается 
въ Россію подъ болѣе высокій процентъ, 
то можетъ ли оно направляться въ Румы- 
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нію, Турцію и Австрію подъ военные займы, 
оплаченные еще болѣе соблазнительными 
процентами? 

^ Разумѣется, можетъ идти и туда въ 
числѣ прочихъ странъ мірового кредитнаго 
обращенія. 

— Такъ какъ наша свободная золотая 
наличность имѣетъ значеніе военнаго фонда, 
то гарантировано ли чѣмъ-нибудь ея воз¬ 
вращеніе по первому требованію? 

— Историческій опытъ служитъ порукою, 
что даже въ случаѣ войны опасность кон¬ 
фискаціи ей не грозитъ. Въ крымскую кам¬ 
панію, когда мы хранили значительные по 
тогдашнему времени запасы золота въ Ан¬ 
гліи, никакой попытки въ этомъ направле¬ 
ніи не было сдѣлано. Во время тульскаго 
инцидента правительство вередило часть 
золотого запаса въ заграничныя отдѣленія 
русскихъ банковъ, но и тогда не нашли 
нужнымъ перевозить золото въ натурѣ до¬ 
мой. Но если даже оно и не будетъ воз¬ 
вращено, то опасности въ этомъ никакой 
нѣтъ, потому что оно все равно будетъ 
зачтено на уплату купоновъ въ теченіе 
2—3 лѣтъ. Золота мы все равно не полу¬ 
чимъ, да для войны военный золотой фондъ 
никогда на военныя нужды въ дѣйстви¬ 
тельности не расходуется, потому что при 
крупныхъ международныхъ осложненіяхъ 
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всѣ банки первымъ дѣломъ тотчасъ же 
закрываютъ размѣнъ. Токъ было и во Фран¬ 
ціи въ 1870 г. 

— Подлежатъ ли операціи кредитной кан¬ 
целяріи по размѣщенію золотого запаса ре¬ 
визіи государственнаго контроля? 

— Во время моей службы въ кредитной 
канцеляріи при С. К). Витте не подлежали. 

— Правда ли, что займы, выпущенные за 
границей, постепенно перемѣщаются въ 
Россію и постепенно изъ внѣшнихъ стано¬ 
вятся внутренними? 

— Нѣкоторые перемѣщаются. Напримѣръ, 
4 1 уа процентный заемъ 1906 года въ значи¬ 
тельной степени уже вернулся въ Россію 
путемъ покупки сберегательными кассами, 
страховыми обществами, земельными бан¬ 
ками и прочими учрежденіями, обязанными 
по уставу хранить свои средство въ про¬ 
центныхъ бумагахъ. 

— Экономическій и финансовый подъемъ 
Россіи ведетъ къ возрастанію или къ со¬ 
кращенію нашихъ золотыхъ запасовъ за 
границей? 

— Скорѣе къ возрастанію, насколько про¬ 
грессъ Россіи требуетъ дальнѣйшихъ произ¬ 
водительныхъ займовъ и притока иностран¬ 
ныхъ капиталовъ. 
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VII. 

Бесѣда съ директоромъ Кредитной кан¬ 
целяріи Л. Ѳ. Давыдовымъ. 

Ближе всѣхъ къ дѣлу размѣщенія рус¬ 
скаго золотого запаса за границей стоитъ 
директоръ кредитной канцеляріи Л. в. Да¬ 
выдовъ. Въ виду напряженнаго интереса, 
съ какимъ русское общество относится къ 
вопросамъ, затронутымъ въ предшество¬ 
вавшихъ бесѣдахъ, онъ изъявилъ полную 
готовность подѣлиться своими богатыми 
фактическими свѣдѣніями и началъ съ об¬ 
щей характеристики сложной финансовой 
операціи. 

— Въ послѣднее время въ печати неодно¬ 
кратно затрагивался вопросъ о храненіи 
нашего «золотого запаса за границей», при 
чемъ слову «храненіе» обычно придавался 
слишкомъ спеціальный смыслъ. Получалось 
впечатлѣніе, будто бы министерство финан¬ 
совъ отправляетъ суммы за границу для 
«храненія», кокъ это иногда дѣлаютъ част¬ 
ныя лица. Въ дѣйствительности же помѣ¬ 
щеніе части нашихъ средств!, за границею 
отнюдь не можетъ быть разсматриваемо 
какъ способъ храненія свободныхъ суммъ 
государственнаго казначейства. Мы вовсе не 



33 


отправляемъ аа границу золото «дли хра¬ 
ненія», о лишь заблаговременно заготовля¬ 
емъ необходимую намъ иностранную ва¬ 
люту. 

Такимъ образомъ, вопросъ долженъ быть 
поставленъ не о цѣлесообразности хране¬ 
нія суммъ за границей, а о размѣрахъ и 
своевременности производимыхъ министер¬ 
ствомъ финансовъ покупокъ иностранной 
валюты. Покупки эти вызываются нашимъ 
расчетнымъ балансомъ, т.-е. расходами за 
границей, каковые могутъ быть раздѣлены 
на двѣ главныя группы; къ первой отно¬ 
сятся платежи по нашей заграничной за¬ 
долженности, т.-е. по займамъ, заключен¬ 
нымъ какъ правительствомъ, такъ и разными 
обществами и предпріятіями. По приблизи¬ 
тельному подсчету, платежи эти составля¬ 
ютъ свыше 300 мил. рублей, при чемъ раз¬ 
мѣръ ихъ, конечно, значительно колеблется 
по отдѣльнымъ годамъ въ зависимости отъ 
состоянія вексельныхъ курсовъ на загра¬ 
ницу и связаннаго съ ними купоннаго ар¬ 
битража. 

Вторую группу составляютъ расходы, вы¬ 
зываемые расчетами по торговому обороту 
съ заграницей. Хотя, въ виду активности 
торговаго баланса, въ конечномъ результатѣ 
нашей торговлѣ приходится всегда получать 
нѣкоторую сумму отъ заграницы, тѣмъ не 
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менѣе, принимая во вниманіе особенности 
торговаго обмѣна, на рынкѣ временами воз¬ 
моженъ спросъ на валюту въ размѣрѣ, пре¬ 
вышающемъ предложеніе. 

Какъ извѣстно, главнѣйшей статьей на¬ 
шего вывоза является хлѣбъ, и съ момен¬ 
томъ реализаціи урожая связано крупное 
поступленіе на рынокъ иностранной валю¬ 
ты. Въ остальное время года валюта посту¬ 
паетъ на рынокъ въ болѣе ограниченномъ 
количествѣ. Такимъ образомъ, иностранную 
валюту можно купить на рынкѣ, главнымъ 
образомъ, въ осенніе мѣсяцы, спросъ же на 
нее ие ограничивается столь короткимъ 
временемъ, такъ какъ платежи наши за гра¬ 
ницей распредѣляются обычно довольно 
равномѣрно въ теченіе всего года. Такое 
несоотвѣтствіе но времени въ нашихъ рас¬ 
четахъ по ввозу и вывозу могло бы создать 
на рынкѣ безусловно нежелательныя затруд¬ 
ненія, сопровождаемыя отливомъ или при¬ 
ливомъ золота, и правительство не можетъ, 
конечно, относиться совершенно безучастно 
къ сдѣлкамъ съ валютой. Министерство фи¬ 
нансовъ, въ интересахъ самого же денеж¬ 
наго рынка, взяло на себя роль регулятора 
валютныхъ сдѣлокъ, покупая валюту въ 
осенніе мѣсяцы, въ періодъ усиленнаго 
предложенія, и продавая ее на биржѣ, когда 
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того требуетъ состояніе нашихъ загранич¬ 
ныхъ расчетовъ. 

Обычный размѣръ нашей заграничной на¬ 
личности разсчитанъ такимъ образомъ, 
чтобы его хватило на полтора—два годи, 
если это позволяютъ средства государственъ 
наго казначейства. 

Такой запасъ министерство считаетъ наи¬ 
болѣе желательнымъ, такъ какъ покупка 
валюты не всегда бываетъ возможна — въ 
годы малоурожайные валюта на рынокъ по¬ 
ступаетъ въ самомъ незначительномъ коли¬ 
чествѣ и поглощается нуждами торговаго 
оборота. Если же ограничить маши запасы 
суммами, не превышающими платежей по 
полугодовому купону, то въ такомъ случаѣ 
министерству финансовъ пришлось бы 
дважды въ годъ производить крупныя по¬ 
купки девизъ на рынкѣ, нарушая естествен¬ 
ное равновѣсіе валютныхъ курсовъ. Кромѣ 
того, весьма возможно, что въ тотъ моментъ, 
когда министерству понадобится валюта, ея 
не окажется на рынкѣ въ достаточномъ ко¬ 
личествѣ даже въ урожайные годы и, слѣ¬ 
довательно, намъ придется недостающую 
сумму выплачивать путемъ отсылки золота 
за границу, что сопряжено съ крупными до¬ 
полнительными расходами и рискомъ. 

Вмѣстѣ съ тѣмъ, не имѣя въ своемъ рас¬ 
поряженіи свободныхъ средствъ зи грани- 



цей, министерство финансовъ было бы ли¬ 
шено возможности оказывать содѣйствіе 
нашему внутреннему рынку въ случаѣ на¬ 
ступленія временныхъ затрудненій по ме¬ 
ждународнымъ расчетамъ. 

Опытъ 1911 и 1912 г. г. вполнѣ подтвер¬ 
дилъ правильность и цѣлесообразность при¬ 
нятой министерствомъ финансовъ политики 
въ отношеніи размѣра нашихъ золотыхъ 
запасовъ за границей. Осенью 1911 года де¬ 
нежные рынки Западной Европы пережили, 
въ связи съ агадирскимъ инцидентомъ, 
весьма тревожныя минуты; частный учетъ 
въ значительной мѣрѣ повысился, началось 
усиленное стягиваніе капиталовъ, и загра¬ 
ничные кредиты не возобновлялись, такъ 
какъ неувѣренность въ будущемъ заста¬ 
вляла иностранные банки воздерживаться 
отъ помѣщенія денегъ даже въ самыя крат¬ 
косрочныя операціи. Такое стѣсненіе евро¬ 
пейскаго рынка не замедлило отразиться на 
нашемъ внутреннемъ денежномъ оборотѣ— 
русскіе банки испытали на себѣ всю тя¬ 
жесть невозобновленія кредитовъ, которыми 
они обычно пользуются за границей, осо¬ 
бенно въ Германіи. Закрытіе кредитовъ, 
ставя банки въ необходимость уплатить въ 
довольно короткій промежутокъ времени 
значительныя суммы за границей, вызвало 
усиленный спросъ на иностранную валюту, 
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что повлекло за собой паденіе курса рубля 
до такихъ предѣловъ, когда немедленный 
отливъ золота за границу, со всѣми его тя¬ 
желыми послѣдствіями, становится неиз¬ 
бѣжнымъ. 

При такихъ неблагопріятныхъ условіяхъ 
министерство финансовъ, обладая крупной 
наличностью за границей, имѣло возмож¬ 
ность оказывать существенную помощь де¬ 
нежному рынку, временно предоставивъ на¬ 
шимъ банкамъ крупныя суммы заграницей 
для расплаты по закрываемымъ кредитамъ. 
Благодаря такой мѣрѣ спросъ на биржѣ на 
иностранную валюту быстро сократился, 
вексельные курсы пришли въ нормальное 
положеніе и отливъ золота былъ остано¬ 
вленъ. 

Въ 1912 году, весьма тревожномъ въ по¬ 
литическомъ отношеніи, министерству фи¬ 
нансовъ приходилось неоднократно предо¬ 
ставлять нашимъ банкамъ валюту, а также 
продавать ее на биржѣ. Какъ извѣстно, реа¬ 
лизація урожая значительно запоздала, 
экспортъ сильно уменьшился и предложе¬ 
ніе на биржѣ валюты вовсе отсутствовало 
въ осенніе мѣсяцы минувшаго года, т. е. 
именно въ тотъ періодъ, когда обычно ино¬ 
странные девизы но рынкѣ бываютъ въ 
изобиліи. Такимъ образомъ министерство 
финансовъ минувшей осенью не только не 



могло запастись иностранной волютой, но 
вынуждено было, въ цѣляхъ облегченія рас¬ 
четовъ нашей торговли съ за границей усту¬ 
пить часть своей иностранной наличности, 
что возможно лишь въ томъ случаѣ, когда 
само министерство имѣетъ достаточный за¬ 
пасъ валюты. 

Конечно, можно возразить, что нашъ де¬ 
нежный рынокъ и самъ бы справился съ 
своей задачей, что золото будетъ приливать 
въ Россію, коль скоро состояніе междуна- 
родныхь расчетовъ сложится въ нашу 
пользу, и отливать въ противоположномъ 
случаѣ. Возраженіе ото до извѣстной сте¬ 
пени правильно, но при такихъ условіяхъ, 
въ виду уже сказанныхъ особенностей на¬ 
шего рынка, къ намъ, находящимся геогра¬ 
фически въ сторонѣ отъ Парижа, Лондона 
и Берлина, будутъ ввозить осенью огромное 
количество золота въ слиткахъ и монетѣ, 
за доставку которого будутъ платить наши 
же экспортеры, а затѣмъ въ теченіе всего 
года мы будемъ отсылать по частямъ это 
золото за границу, и опять-таки расходы по 
пересылкѣ надутъ на нисъ. Вполнѣ ясно, 
какой изъ этихъ двухъ способовъ болѣе 
экономенъ и безопасенъ для страны, не 
говоря уже о томъ, что непрерывное дви¬ 
женіе золота въ страну и обратно будетъ 
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сопровождаться нежелательными для насъ 
колебаніями вексельныхъ курсовъ. 

Высказывалось и другое возраженіе, имен¬ 
но то, что министерство финансовъ, храня 
часть своихъ суммъ за границею, тѣмъ са¬ 
мымъ уменьшаетъ средства, необходимыя 
намъ для внутренняго оборота. Это возра¬ 
женіе было бы справедливымъ лишь въ 
томъ случаѣ, если бы переводъ суммъ за 
границу дѣлался за счетъ средствъ, необхо¬ 
димыхъ нашему внутреннему рынку, т. е. 
если бы снятіе суммъ съ текущаго счета 
казны стѣсняло операціи Государственнаго 
банка. Говоритъ же объ этомъ при неис¬ 
пользованномъ эмиссіонномъ правѣ Государ¬ 
ственнаго банка въ 400—600 мил., какъ это 
бывало за послѣдніе годы, едва ли возможно. 
Прекративъ покупку иностранныхъ девизовъ, 
министерство финансовъ увеличило бы 
.тишь безпроцентный текущій счетъ казны 
въ Государственномъ банкѣ, пользы же отъ 
этого для внутренняго денежнаго рынка ни¬ 
какой быть не можетъ. 

Наконецъ, нельзя не отмѣтить указаній 
печати на недостаточно точный способъ 
исчисленія суммъ за границей. Такъ въ од¬ 
ной ивъ статей говорится, что министер¬ 
ство финансовъ въ своихъ отчетахъ само 
преувеличиваетъ размѣръ золотого запаса, 
не исключая изъ него суммъ, помѣщенныхъ 
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иностранныміг корреспондентами министер¬ 
ства въ русскіе банки. Здѣсь, очевидно, 
кроется простое недоразумѣніе, такъ какъ 
суммы, помѣщенныя нами у заграничныхъ 
банкировъ, находясь на ихъ полной отвѣт¬ 
ственности, могутъ быть истребованы нами 
въ любой моментъ и, слѣдовательно, ми¬ 
нистерство не имѣетъ никакого основанія 
входить въ разсмотрѣніе способовъ помѣщенія 
этихъ суммъ. Можно сказать лишь, что ино¬ 
странные банки, вслѣдствіе большей выгод¬ 
ности, сами заинтересованы въ помѣщеніи 
части своихъ свободныхъ средствъ въ Рос¬ 
сіи, но производить исчисленіе, какая часть 
изъ этихъ помѣщеніи производится за счетъ 
суммъ министерства финансовъ, едва ли 
возможно, тѣмъ болѣе, что размѣръ креди¬ 
товъ, открываемыхъ за границею русскимъ 
банкамъ, находится въ зависимости лишь 
отъ состоянія международнаго денежнаго 
рынка и вовсе не регулируется величиной 
вкладовъ министерства въ соотвѣтствую¬ 
щихъ иностранныхъ банкахъ. 

— Каковы размѣры нашего золотого за¬ 
паси за границей? 

— На 1 января 1912 года 1 ) состояло за 
границей на счетахъ казны 416,6 мил. руб- 


*) Послѣднія распубликованныя въ отчетѣ государствен¬ 
наго контроля данныя. 
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лей (сверхъ того у Государственнаго банка 
на 1-е же число имѣлось 173,2 мил. руб.). 

— Какъ этотъ запасъ распредѣляется 
между государствами? Сколько русскаго зо¬ 
лота хранится въ Германіи, въ Англіи, во 
Франціи и въ Австріи 1 ? 

— Министерство финансовъ покупаетъ 
на биржѣ преимущественно марки и уже 
впослѣдствіи, сообразуясь съ валютными 
курсами, переводитъ суммы въ Парижъ п 
Лондонъ. Распредѣленіе сумма» за границею 
зависите., главнымъ образомъ, отъ вели¬ 
чины платежей по государственнымъ зай¬ 
момъ, и такъ какъ большая часть нашихъ 
займовъ помѣщено во Франціи, то есте¬ 
ственно, что министерство финансовъ и 
держитъ въ Парижѣ болѣе значительную 
часть суммъ, чѣмъ въ Лондонѣ и Бер¬ 
линѣ. Такъ, на Парижъ обычно приходится 
50—()О г */о, на Перлинъ же 20- 25"/«» при чемъ 
суммы въ маркахъ необходимы министер¬ 
ству финансовъ также и для продажи на 
биржѣ въ Петербургѣ, когда этого требуютъ 
интересы русскаго денежнаго рынка. Рас¬ 
предѣленіе суммъ постоянно измѣняется 
въ зависимости отъ состояніи междуна¬ 
роднаго денежнаго рынка, и если дать абсо¬ 
лютныя числа, то они будутъ дѣйствительны 
лишь на опредѣленный моментъ. 
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— Какова форма храненія золотого за¬ 
паса (текущіе счета, срочные вклады и т. д.)? 

— Наши суммы за границей хранятся въ 
первоклассныхъ кредитныхъ учрежденіяхъ» 
главнымъ образомъ, на текущихъ счетахъ, 
такъ какъ этотъ способъ наиболѣе удобенъ 
въ смыслѣ подвижности суммъ, что является 
одной изъ непрестанныхъ заботъ министер¬ 
ства финансовъ. Лишь незначительная часть 
суммъ помѣщается министерствомъ въ пе¬ 
ріоды полнаго политическаго спокойствія 
срочными вкладами. 

— Каковъ размѣръ прибыли? 

— Прибыль по суммамъ за границей зна¬ 
чительно колеблется въ отдѣльные годы. 
Она зависитъ не только отъ размѣра нашей 
заграничной наличности, каковая сама под¬ 
верглась частымъ колебаніямъ, но и отъ 
высоты оффиціальнаго учетнаго процента 
на западно-европейскихъ рынкахъ. 

Въ частности, проценты но суммы, при¬ 
надлежащія государственному казначейству, 
составляли *): 

1907 г. 1.724,5 

1908 » 1.500,9 

1909 » 3.168,1 

1910 » 4.998,0 

1911 » 5.008,7 


0 Данныя по отчетамъ государственнаго контроля. 
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— Одинаковъ ли процентъ и одинаковы 
ли условія храненія во Франціи, Англіи и 
Германіи? 

— Условія храненія вашихъ суммъ во 
Франціи, Англіи и Германіи совершенно оди¬ 
наковы. Размѣръ начисляемыхъ въ нашу 
пользу процентовъ нормируется оффиціаль¬ 
нымъ учетомъ соотвѣтствующихъ странъ; 
обычно онъ нѣсколько ниже этого послѣд¬ 
няго. Такимъ образомъ, абсолютный про¬ 
центъ по суммамъ во Франціи, Англіи и 
Германіи будетъ, конечно, различенъ, коль 
скоро дисконтъ въ этихъ странахъ неоди¬ 
наковъ. 

— Отражаются ли политическія событія, 
напр. заключеніе франко-русскаго соглаше¬ 
нія и наши осложненія съ Германіей, на 
передвиженіи золотого запаса изъ враждеб¬ 
ныхъ странъ въ дружественныя? 

— Заключеніе франко-русскаго союза имѣло 
своимъ послѣдствіемъ реализацію нашихъ 
государственныхъ займовъ, главнымъ обра¬ 
зомъ, во Франціи. Можно сказать, что до 
самаго послѣдняго времени главнымъ рын¬ 
комъ для размѣщенія нашихъ заграничныхъ 
займовъ была Франція. Естественно, что и 
суммы государственнаго казначейства, въ 
франкахъ должны были увеличиться — съ 
одной стороны, не всегда была возможность 
немедленнаго перевода суммъ въ Россію, а 
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съ другой —потребность въ платежахъ росла 
по мѣрѣ увеличенія нашей задолженности, 
слѣдовательно, министерству необходимо 
было имѣть въ своемъ распоряженіи боль¬ 
шую сумму во франкахъ. Въ послѣднее 
время часть нашихъ желѣзнодорожныхъ 
займовъ была реализована въ Англіи, что 
повлекло за собой аналогичное увеличеніе 
нашихъ суммъ въ фунтахъ стерлинговъ. 

— Въ какой мѣрѣ справедливы указанія 
на то, что бумаги многихъ изъ выпущен¬ 
ныхъ за границей нашихъ займовъ давно 
уже перевелись въ Россію? 

— Несомнѣнно, что часть нашихъ бумагъ, 
выпущенныхъ за границей, вернулось за 
послѣднее время въ Россію. Точному под¬ 
счету это явленіе не поддается, но многіе 
отдѣльные факты подтверждаютъ его съ 
достаточной полнотой. Такой возвратъ бу¬ 
магъ наблюдается не только у насъ, но и въ 
другихъ странахъ Квропы въ періодъ эко¬ 
номическаго подъема, въ связи съ благо¬ 
пріятно сложившимся расчетнымъ балан¬ 
сомъ, 

— Ие нужны ли постоянные запасы зо¬ 
лота па иностранныхъ рынкахъ для под¬ 
держанія курса русскихъ фондовъ на ино¬ 
странныхъ биржахъ въ моменты острыхъ 
осложненій, которыми спекуляція пользуется 
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для искусственнаго пониженія самыхъ проч¬ 
ныхъ цѣнностей? 

— Запасы золота намъ не нужны для под¬ 
держанія курса нашихъ фондовъ и промыш¬ 
ленныхъ бумагъ за границей. Объ этомъ 
заботятся, главнымъ образомъ, тѣ изъ бан¬ 
кировъ, которые принимаютъ участіе въ 
реализаціи соотвѣтствующихъ займовъ, и 
такимъ образомъ поддержка курса нашихъ 
цѣнностей не требуетъ жертвъ со стороны 
министерства финансовъ. 

— Какими ближайшими послѣдствіями 
угрожаетъ изъятіе избыточныхъ суммъ 
свободной наличности изъ заграничныхъ 
банковъ? 

— Единовременное крупное изъятіе на- 
щихъ' суммъ отъ заграничныхъ банкировъ 
вызоветъ, конечно, нѣкоторое временное 
стѣсненіе на мѣстныхъ рынкахъ, которые 
въ свою очередь принуждены будутъ закрыть 
кредиты русскимъ банкамъ и выбросить на 
рынокъ часть нашихъ бумагъ. Такимъ обра¬ 
зомъ предложенная мѣра въ конечномъ ре¬ 
зультатѣ окажется направленной противъ 
нашего денежнаго рынка и нашего кредита. 
Обычно, коль скоро суммы за границею пре¬ 
высятъ дѣйствительную потребность, мини¬ 
стерство финансовъ начинаетъ постепенно 
переводить излишекъ средствъ въ Россію. 
Мѣра эта проводится постепенно, безъ ив- 



наго давленія на мѣстные европейскіе рынки, 
вслѣдствіе чего такой переводъ денегъ не 
вызываетъ затрудненій. 

— Не способствуетъ ли храненіе русскаго 
золота въ заграничныхъ банкирскихъ домахъ 
по низкому проценту косвеннымъ образомъ 
удешевленію кредита и въ Россіи, такъ какъ 
обезпечиваетъ и нашимъ банкамъ полученіе 
дешевыхъ денегъ изъ-за границы 1 ? 

— Наша крупная золотая наличность за 
границею дѣйствуетъ весьма благопріятно 
на установленіе взаимоотношеній между на¬ 
шимъ и иностранными денежными рынками. 
Съ своей стороны министерство финансовъ 
можетъ всегда въ нужный моментъ исполь¬ 
зовать свою наличность въ цѣляхъ огра¬ 
жденія внутренняго рынка отъ посяга¬ 
тельствъ заграницы. 

— Возможно ли непосредственное снабже¬ 
ніе русскихъ банковъ изъ казначейства въ 
видѣ храненія свободной наличности у нихъ 
на текущемъ счету, и къ какимъ ближай¬ 
шимъ послѣдствіямъ могла бы привести 
зта мѣра'? 

— Прежде всего необходимо имѣть въ 
виду, что ни одному банку нельзя давать 
неограниченныхъ средствъ, а необходимо 
соразмѣрять ихъ съ кредитоспособностью 
и размѣрами собственныхъ капиталовъ ка¬ 
ждаго отдѣльнаго учрежденія. Затѣмъ, при 
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теперешнемъ способѣ храненія, когда суммы 
распредѣлены между большимъ количе¬ 
ствомъ иностранныхъ и русскихъ банковъ, 
въ минуты кризиса министерство финансовъ 
всегда можетъ имѣть въ своемъ распоря¬ 
женіи необходимыя средства, взявъ ихъ изъ 
иностранныхъ банковъ. 

— Каковы возможныя положительныя и 
особенно отрицательныя стороны размѣ¬ 
щенія золотого запаса между русскими бан¬ 
ками, останавливающія министерство фи¬ 
нансовъ отъ подобной мѣры? 

— Храня суммы исключительно въ рус¬ 
скихъ банкахъ, министерству финансовъ 
будетъ весьма затруднительно, при насту¬ 
пленіи какихъ-либо чрезвычайныхъ обстоя¬ 
тельствъ, снять суммы у нашихъ банковъ, 
такъ кокъ оти послѣдніе первые иге постра¬ 
даютъ отъ кризиса. Такимъ образома., при 
настоящемъ распредѣленіи нашей налич¬ 
ности министерство финансовъ обезпечило 
въ случаѣ чрезвычайныхъ обстоятельства» 
полученіе суммъ отъ своихъ иностранныхъ 
корреспондентовъ, при чемъ министерство 
можетъ часть полученныхъ сумма» передать 
нашимъ банкамъ и тѣмъ самымъ поддер¬ 
жать ихъ въ трудную минуту. Если же всѣ 
суммы будутъ обычно храниться въ рус¬ 
скихъ банкахъ, то при наступленіи какиха»- 
либо осложненій министерству финансов'!» 
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придется или отдаться отъ полученія необ¬ 
ходимыхъ средствъ или же взять деньги 
изъ русскихъ банковъ и тѣмъ самымъ по¬ 
ставить ихъ въ еще болѣе затруднительное 
положеніе. Предлагаемая мѣра является, та¬ 
кимъ образомъ, безусловно вредной дли 
нашихъ банковъ, которые въ настоящее 
время двстаточно снабжены министерствомъ 
финансовъ средствами, въ предѣлахъ ихъ 
кредитоспособности. 

— Создаетъ ли храненіе золота за гра¬ 
ницей рычагъ для политическаго воздѣй¬ 
ствія въ интересахъ Россіи? 

— Въ настоящее время, когда вліяніе ка¬ 
питала со дня на день все увеличивается 
и въ международныхъ отношеніяхъ деньги 
стали играть первенствующую іюль, наша 
крупная наличность несомнѣнно полезна 
намъ п въ политическомъ отношеніи. 

— Какія преимущества нынѣшней системы 
храненія золотого запаса передъ помѣще¬ 
ніемъ его черезъ посредство русскихъ бан¬ 
ковъ въ торгово-промышленныя предпріятія, 
городскіе желѣзнодорожные займы и т. д. 
съ точки зрѣнія возможности быстрой реа¬ 
лизаціи въ каждый данный моментъ въ слу¬ 
чаѣ политическаго осложненія? 

— Настоящій вопросъ является, пови- 
димому, лишь недоразумѣніемъ. Суммы казны 
должны быть легко реализуемы, т.-е. въ лю- 
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бой моментъ ыы должны имѣть возмож¬ 
ность ими воспользоваться. Поэтому онѣ и 
хранятся на текущихъ счетахъ и не по¬ 
мѣщаются ни въ какія длительныя операціи. 
Въ виду сего помѣщеніе нашихъ средствъ 
въ торгово-промышленныя и другія пред¬ 
пріятія совершенно невозможно. 

— Ростъ финансоваго благополучія Рос¬ 
сіи и емкости внутренняго фондоваго рынка 
даетъ ли поводъ къ сокращенію хранимаго 
въ заграничныхъ банкахъ золотого запаса 1 ? 

— На сокращеніе нашего золотого запаса 
за границей будетъ имѣть вліяніе лишь 
уменьшеніе нашей заграничной задолжен¬ 
ности. Если, благодаря расширенію емкости 
нашего внутренняго рынка, часть загранич¬ 
ныхъ займовъ вернется въ Россію, то въ 
этомъ случаѣ увеличеніе емкости внутрен¬ 
няго рынка повлечетъ сокращеніе золотого 
запаса за границей. Если же за счетъ уве¬ 
личенія емкости будутъ реализованы но¬ 
вые займы въ Россіи, то тогда, конечно, та¬ 
кое измѣненіе емкости не отразится на раз¬ 
мѣрѣ суммъ за границей. 

— Представляетъ ли какія-нибудь за¬ 
трудненія единовременное полученіе боль¬ 
шихъ вкладовъ изъ заграничныхъ банковъ? 

— Наши суммы хранятся, какъ было уже 
сказано, на текущихъ счетахъ, при чемъ ми¬ 
нистерство распредѣляетъ наличность ме- 
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жду цѣлымъ рядомъ учрежденіи, тикъ что 
на долю каждого приходится относительно 
небольшая часть. При такихъ условіяхъ 
наша наличность за границей можетъ быть 
истребована въ кратчайшій срокъ. При¬ 
мѣръ осени 1911 и 1912 гг. служитъ на¬ 
гляднымъ подтвержденіемъ быстроты, съ 
которой министерство финансовъ можетъ 
мобилизовать крупныя средства за гра¬ 
ницей. 

— Какъ можетъ истребованіе нашего зо¬ 
лотого запаса отразиться на курсѣ русскихъ 
фондовъ и не вызоветъ ли обезцѣненія по¬ 
слѣднихъ и отлива золота изъ Россіи пу¬ 
темъ усиленной продажи бумагъ въ Россію! 

— При нормальныхъ условіяхъ не можетъ 
быть и рѣчи о полномъ истребованіи на¬ 
шихъ суммъ, такъ какъ банки должны 
имѣть деньги на ближайшій срочный пла¬ 
тежъ, притомъ съ нѣкоторымъ запасомъ, 
въ виду неизвѣстности, сколько купоновъ 
и облигацій будетъ предъявлено къ плате¬ 
жу каждому изъ нихъ въ отдѣльности. 
Кдиновремѳнное снятіе за границею значи¬ 
тельныхъ суммъ неизбѣжно было бы со¬ 
пряжено съ нѣкоторымъ стѣсненіемъ для 
иностранныхъ рынковъ и главное—стреми¬ 
тельно подняло бы курсъ рубля сверхъ 
тпкъ-называемой золотой точки, т. е. того 
уровня, когда расходы по перевозкѣ золо- 
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тыхъ слитковъ становятся меньше потери 
на курсѣ. Какъ всегда при такихъ усло¬ 
віяхъ, иностранные банки прибѣгали бы 
для улучшенія своего расчетнаго баланса 
съ Россіей къ усиленной продажѣ на рус¬ 
ской биржѣ нашихъ же процентныхъ бу¬ 
магъ, съ пониженіемъ ихъ расцѣнки. Ре¬ 
зультатомъ такого искусственнаго прилива 
процентныхъ бумагъ въ Россію былъ бы 
ущербъ для государственнаго кредита и 
стѣсненіе нашего же денежнаго рынка, при¬ 
нужденнаго часть свободныхъ средствъ не¬ 
ожиданно связать долгосрочнымъ помѣще¬ 
ніемъ въ бумаги. Къ внезапному востребо¬ 
ванію суммъ изъ-за границы возможно было 
бы прибѣгнуть въ случаѣ лишь чрезвычай¬ 
ной необходимости. 

Менѣе замѣтно, но все же весьма неже¬ 
лательно было бы постепенное востребова¬ 
ніе всей нашей заграничной наличности. 
І*ѣзкихъ потрясеній при переводѣ суммъ 
удалось бы избѣжать, но, не имѣя доста¬ 
точно свободныхъ суммъ за границею, Рос¬ 
сія, при свыше пятгшшшар&щй загранич¬ 
ной задолженности по государственнымъ и 
гарантированнымъ правительствомъ зай¬ 
мамъ и при значительныхъ колебаніяхъ въ 
расчетномъ балансѣ, рисковала бы всегда 
возможностью немалыхъ осложненій. 
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Въ связи съ изложеннымъ нельзя не вы¬ 
сказать, что Россія, въ отношеніи загра¬ 
ничной наличности суммъ, находится по 
сравненію съ другими государствами въ 
совершенно особомъ положеніи. Есть нѣ¬ 
сколько странъ, государственный долгъ ко¬ 
торыхъ заключенъ преимущественно за гра¬ 
ницею, но среди нихъ нѣтъ ни одной съ 
девятимилліарднымъ государственнымъ дол¬ 
гомъ, съ населеніемъ въ 165 мил. душъ и 
съ бюджетомъ почти въ три съ полови¬ 
ною милліарда рублей. 

— Не облегчаетъ ли храненіе русскаго 
золота за границей по низкому проценту, 
удешевляющее кредитъ на европейскомъ 
денежномъ рынкѣ, заключеніе турецкихъ, 
австрійскихъ и румынскихъ займовъ, и не 
находится ли оно поэтому въ противорѣ¬ 
чіи съ политическими интересами Россіи! 

— Какъ было уже сказано, наши суммы 
числятся на текущихъ счетахъ и могутъ 
быть истребованы въ любой моментъ въ 
кратчайшій срокъ. Поэтому банки, конечно, 
не могутъ расчитывать на наши деньги 
при заключеніи турецкаго, австрійскаго и 
румынскаго займовъ,—операцій долгосроч¬ 
ныхъ. 

— Подвергаются ли операціи кредитной 
канцеляріи по размѣщенію золотого запаса 
аа границей ревизіи контроля и въ какомъ 
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объемѣ, и не поступало ли протестовъ кон¬ 
троля противъ чрезмѣрнаго увеличенія хра¬ 
нимыхъ за границею запасовъ? 

— Отчеты, книги и документы, касающіеся 
нашихъ заграничныхъ операцій, ревизуются 
государственнымъ контролемъ- Кромѣ того, 
отчеты разсматриваются комитетомъ фи¬ 
нансовъ, который устанавливаетъ размѣры 
нашей наличности заграницей. Что же ка¬ 
сается государственнаго контроля, то съ 
его стороны никакихъ возраженій по по¬ 
воду размѣровъ запасовъ золота не было. 


УПІ. 

Бесѣда съ государственнымъ контроле' 
ромъ г. Харитоновымъ. 

(По телефону). 

— Ваше высокопревосходительство, не мо¬ 
жете ли вы принять сотрудника «Новаго Вре¬ 
мени* для бесѣды объ операціяхъ по хра¬ 
ненію нашего золотого запаса за границей? 

— Никакъ не могу. 

-- Очень жаль, ото такой важный вопросъ, 
глубоко интересующій въ настоящій полити¬ 
ческій моментъ все русское общество... 

— Да, очень важный вопросъ, но я ин¬ 
тервью не дѣлаю. 

— II. 
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IX. 

Бесѣда съ чиновникомъ государствен¬ 
наго контроля г. Ачкасовымъ. 

(По телефону). 

— ГТе можете ли вы познакомить меня 
съ данными государственнаго контроля по 
ревизіи операцій кредитной канцеляріи от¬ 
носительно храненія золотого запаса за гра¬ 
ницей? 

— Интересующія васъ данныя вы можете 
найти въ отчетахъ государственнаго кон¬ 
троля. Больше никаких!, свѣдѣній сообщить 
не могу. Мнѣ извѣстенъ вашъ разговоръ 
съ государственнымъ контролеромъ, и и 
лишенъ возможности дать какія бы то ни 
было указанія для печати. 


X. 

Бесѣда съ предсѣдателемъ бюджетной 
комиссіи Гос. Думы М. М. Алексѣенко. 

— Находите ли вы объясненія г. дирек¬ 
тора кредитной канцеляріи Л. Ѳ. Давыдова 
вполнѣ удовлетворительными и совершенно 
исчерпывающими вопросъ о храненіи рус- 
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скиго золотого запаса за границей? Не ро¬ 
ждаютъ ли они у васъ какихъ-нибудь недо¬ 
умѣній и вопросовъ? 

— Вопросъ о «полной удовлетворитель¬ 
ности» объясненія г. директора кредитной 
канцеляріи Л. О. Давыдова позвольте оста¬ 
вить безъ отвѣта. Л готовъ давать отвѣты 
по существу дѣла, но не склоненъ въ ин¬ 
тервью дѣлать оцѣнки другихъ лицъ, тѣмъ 
болѣе, что такія оцѣнки, будутъ ли онѣ 
одобрительныя или неодобрительныя, по¬ 
требуютъ, по важности вопроса, очень об¬ 
стоятельной мотивировки, выходящей за 
предѣлы случайной бесѣды. «Совершенно 
исчерпать» поставленный вопросъ о рус¬ 
скомъ золотомъ запасѣ за границей было 
бы смѣшною претензіей, и въ виду слож¬ 
ности вопроса п въ виду крайне разнооб¬ 
разныхъ послѣдствій, съ нимъ связанныхъ,— 
послѣдствій экономическихъ, финансовыхъ, 
политическихъ, международныхъ и быто¬ 
выхъ. Въ первомъ интервью директоръ кре¬ 
дитной канцеляріи познакомилъ съ техни¬ 
кою и практикою заготовленія иностранной 
валюты, какъ для платежей по нашей за¬ 
граничной задолженности, такъ и дли рас¬ 
четовъ по торговому обороту съ заграни¬ 
цею. Во второмъ интервью онъ отвѣчалъ 
въ предѣлахъ предложенныхъ ему вопро¬ 
совъ. 



56 


— Можно ли считать выгоднымъ для го¬ 
сударства храненіе сотенъ милліоновъ ру¬ 
блей на текущемъ счету у заграничныхъ 
банкировъ подъ I 1 /* 0 / 0 ) если само государ¬ 
ство платитъ по своимъ займамъ загра¬ 
ничнымъ кредиторамъ 4 — 5 и болѣе про¬ 
центовъ? 

— Въ той наводящей формѣ, въ какой 
предложенъ вопросъ, отвѣтъ уже подска¬ 
занъ. Но въ самомъ вопросѣ, если его по¬ 
ставить въ связь съ главною темою, кроется' 
недораяумѣніе. Если суммы находятся за 
границею на текущемъ счету у банкировъ 
для уплаты процентовъ по заграничнымъ 
займамъ, то эти суммы для государства не 
свободныя и ихъ нельзя противопоставить 
заключеннымъ уже займамъ государства. 
Но отношенію къ совершенно свободнымъ рвс- 
сурсшіъ (свободной наличности) можетъ 
быть поставленъ вопросъ, не слѣдуетъ ли 
обратить ихъ на погашеніе долговъ, по ко¬ 
торымъ платимъ 4—5 проц.? Но и здѣсь воз¬ 
можны различныя рѣшенія; свободные рес- 
сурсы могутъ быть задержаны, какъ запас¬ 
ные, въ виду особыхъ обстоятельствъ, или 
же впредь до обращенія ихъ на какія-ни¬ 
будь затраты крупнаго общественнаго или 
государственнаго значенія. 

— Какую потерю несетъ казна при га¬ 
комъ помѣщеніи 800 мил. руб,? 
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— Въ связи съ предшествующимъ во¬ 
просомъ это— дѣло простой ариѳметической 
выкладки. 

— Во что бы могли обойтись расходы по 
учащеннымъ перевозкамъ золота для пога¬ 
шенія срочныхъ платежей по купонамъ и 
потери на повышеніи курса иностранной 
валюты ко времени платежей? 

— Перевозка золоти за границу' въ раз¬ 
личные пункты требуетъ расходовъ по 
транспортированію и страхованію отъ ри¬ 
сковъ, при чемъ нѣкоторые риски не мо¬ 
гутъ быть предвидимы. Учесть напередъ 
размѣръ этихъ расходовъ, хотя бы была 
даже опредѣлена общая сумма, не предста¬ 
вляется возможнымъ. Точно также нельзя 
исчислить хотя бы приблизительно возмож¬ 
ныя потери при покупкѣ валюты въ небла¬ 
гопріятное время. Притомъ, пересылка зо¬ 
лота въ натурѣ, хотя и примѣняется иногда, 
не ладитъ съ современнымъ развитіемъ 
товарнаго обмѣна и кредитнаго оборота. 

— Если торговый балансъ даетъ пере¬ 
вѣсъ въ нашу пользу на 250—300 мил., то 
не естественно ли ожидать, чтобы именно 
на эту сумму иностранцы ежегодно поку¬ 
пали русскую валюту, а не русская казна 
иностранную валюту? 

— Торговый балансъ дѣйствительно въ 
послѣдніе годы даетъ значительный пере¬ 
вѣсъ въ нашу пользу. 
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Годы. 

Вывозъ. 

Ввозъ. 

Балансъ 

Въ 

милліонахъ 

рублей. 

11)10 

1.449 

1.085 

+ 364 

1911 

1.591 

1.153 

+ 434 

1912 

1.521 

1.201 

+ 320 


Но для расчетовъ съ заграницею рѣша¬ 
ющимъ является не торговый балансъ, а 
расчетный; требованіямъ на нашу валюту 
для платежей за вывозимые товары про¬ 
тивопоставляются требованія на иностран¬ 
ную валюту для платежей по долгамъ и 
для расходовъ туристовъ и абсентеистовъ. 

— Слѣдовательно, храненіе золотого за¬ 
паса у заграничныхъ банкировъ по счетамъ 
государственнаго казначейства въ сущности 
не имѣетъ никакого отношенія къ чисто 
торговымъ операціямъ и опредѣляется един¬ 
ственно состояніемъ нашего расчетнаго 
баланса, т. е. необходимостью платежей по 
заграничнымъ займомъ? 

— Главная забота правительства обезпе¬ 
чить платежи по заграничнымъ займамъ. 
Но въ связи съ этой заботой правительство 
беретъ на себя «роль регулятора валютныхъ 
сдѣлокъ», хотя нельзя отрицать, что яв¬ 
ляется преувеличеніемъ разсчитывать «обыч¬ 
ный размѣръ нашей заграничной наличности 
такимъ образомъ, чтобы его хватило на 
полтора-два года». 
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— Если есть хоть какая-нибудь аналогія 
между государственнымъ и частнымъ хо¬ 
зяйствомъ, то какимъ образомъ нужда въ 
деньгахъ, заставляющая заключать ино¬ 
странные займы, можетъ обязывать хранить 
наличныя деньги у иностранныхъ креди¬ 
торовъ? 

— Отвѣтъ на зтотъ вопросъ уже данъ 
въ вопросѣ второмъ. 

— Уплата по купонамъ производится 
безостановочно круглый годъ, или же въ 
опредѣленные сроки и въ опредѣленныхъ 
размѣрахъ? 

— Сроки платежа процентовъ но займамъ 
точно установлены въ условіяхъ выпуска 
бумагъ по полугодіямъ, а иногда и по чет¬ 
вертямъ года. Общій размѣръ платежей 
можно опредѣлить по купонамъ опредѣлен¬ 
наго срока, но не по отдѣльнымъ мѣстамъ 
предъявленія купоновъ къ платежу. При 
живомъ оборотѣ бумаги совершаютъ пере¬ 
мѣщенія. Притомъ къ платежу предъ явля¬ 
ются и купоны истекшихъ сроковъ, и, на¬ 
оборотъ, могутъ быть не предъявлены нѣ¬ 
которые купоны даннаго срока. II опт ом у, 
дли обезпеченія платежей по купонамъ надо 
имѣть нѣкоторый излишекъ, если обстоя¬ 
тельства не заставляют!» оказываться долж¬ 
никомъ банкировъ-посредниковъ. 
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— Въ токомъ случаѣ, значитъ, и суммы 
золотого запаса для уплаты по загранич¬ 
нымъ займамъ нужны намъ за границей 
тоже не круглый годъ, а только въ опре¬ 
дѣленные сроки и въ опредѣленныхъ раз- 
мѣрахъі 

— Купоны могутъ быть предъявлены къ 
платежу и послѣ срока, и, сколько извѣстно, 
въ министерствѣ финансовъ только въ са¬ 
мое послѣднее время введена регистрація 
оплачиваемыхъ купоновъ по срокамъ, такъ 
что, слѣдовательно, невозможно вполнѣ 
точно опредѣлить размѣръ платежей по 
времени ихъ востребованія. 

— Кредитъ государства не опредѣляется 
ли только непоколебимою увѣренностью 
кредиторовъ, что въ назначенный срокъ 
всѣ уплаты будутъ произведены сполна? 

— По общему положенію, кредитъ осно¬ 
вывается на увѣренности кредитора въ со¬ 
стоятельности должника и въ его готовно¬ 
сти расплачиваться по обязательствамъ. 
Вы употребляете даже выраженіе «непоко¬ 
лебимая увѣренность». Но увѣренность, какъ 
извѣстное психологическое нистроеніе, на¬ 
ходится въ зависимости отъ множества 
экономическихъ, финансовыхъ, политиче¬ 
скихъ, случайныхъ и даже фиктивныхъ об¬ 
стоятельствъ. 
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— Считаете ли вы между прочимъ нор¬ 
мальной закупку иностранной валюты въ 
германскихъ маркахъ съ послѣдующими 
переводами на фунты стерлинговъ и франки? 

— Понятно, валюту всего правильнѣе по¬ 
купать на денежную единицу — мѣстъ рас¬ 
платы, и при теперешнихъ связяхъ между 
денежными рынками и между банковыми 
учрежденіями способъ расчета скорѣе во¬ 
просъ отдѣльныхъ фактовъ, чѣмъ общаго 
положенія. 

— Не служитъ ли обратное перемѣщеніе 
золота отъ заграничныхъ хранителей на¬ 
шего золотого запаса въ Россію по удвоен¬ 
ному и утроенному проценту признакомъ 
того, что мы держимъ золото за границей 
въ значительно большемъ количествѣ, чѣмъ 
сколько требуется для нуждъ торговли и 
расплатъ по займамъ? 

— Повидимому, рѣчь идетъ о передвиже¬ 
ніи иностранныхъ капиталовъ въ Россію 
для помѣщенія ихъ въ промышленныя дѣла 
и въ бумаги при посредствѣ русскихъ бан¬ 
ковъ, которымъ предоставляются болѣе или 
менѣе значительные рессурсы за повышен¬ 
ный процентъ. Дѣло въ томъ, что государ¬ 
ство помѣщаетъ свои средства за границей 
въ банкахъ на текущихъ счетахъ, съ пра¬ 
вомъ востребованія во всякое время. Послѣ 
того, какъ средства предоставлены загра- 



личнымъ банкамъ, они составляютъ опера¬ 
ціи или рессурсы этихъ банковъ, которые 
могутъ распорядиться ими по своему усмо¬ 
трѣна, могутъ, слѣдовательно, предоста¬ 
вить ихъ русскимъ банкамъ, особенно та¬ 
кимъ, которые находятся съ ними въ дѣло¬ 
выхъ отношеніяхъ или состоятъ у нихъ 
въ подчиненіи. Понятно, значительность 
средствъ, предоставляемыхъ русскою казною 
заграничнымъ банкамъ, облегчаетъ такое 
финансированіе ими русскихъ банковъ. 

— Есть ли въ существѣ операціи по 
храненію золотого запаса за границей что- 
нибудь, дѣлающее необходимымъ покровъ 
тайны? 

— Я полагаю, что о совершившихся опе¬ 
раціяхъ этого рода могутъ быть соста¬ 
вляемы вѣдомствомъ подробные годовые 
отчеты съ пояснительною запискою. Но 
въ этой сферѣ преувеличенное значеніе 
придается такъ называемой коммерческой 
тайнѣ, которая имѣетъ большое примѣненіе 
въ банковыхъ операціяхъ. Поэтому, огла¬ 
шеніе банковыхъ фирмъ, которымъ предо¬ 
ставлялись средства, съ указаніемъ цифръ 
задолженности фирмъ, быть можетъ не 
вполнѣ соотвѣтствовало бы торговымъ обы¬ 
чаямъ. 

— Чѣмъ объясняется, что въ отчетахъ 
государственнаго контроля суммы казна- 
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чейства, хранимыя у заграничныхъ банки¬ 
ровъ, систематически не показываются от¬ 
дѣльно отъ суммъ казначейства, хранимыхъ 
внутри Имперіи? 

— Въ отчетѣ государственнаго контроля 
за 1911 годъ мы находимъ слѣдующія по¬ 
казанія: на 1 января 1911 г. у банки¬ 
ровъ за границею: процентными бумагами 
15.000,000 р., прочими денежными знаками 
307.631,434,16: итого—322.631,434,16. Движеніе 
въ 1911 г. было такое: банкиры внесли Го¬ 
сударственному банку 60.916,675,69, банки¬ 
рамъ за границей 500.464,079,39 и иностран¬ 
ному отдѣленію кредитной канцеляріи 
304.805,346,55, а всего 866.186,101,63; банкиры 
получили: отъ Государственнаго банка 
60.916,675,69, отъ банкировъ же 500.464,079,39, 
отъ иностраннаго отдѣленія кред. капц. 
368.980,611.37, всего 870.361,366,45. Но I ян¬ 
варя 1912 г. у банкировъ за границей было 
процентными бумагами и другими денеж¬ 
ными знаками 333.750,953,07 р. Всего въ кас¬ 
сахъ и на текущихъ счетахъ къ 1 января 
было свободной наличности: связанной на¬ 
личности государственнаго казначейства 
1.040.097,304,15 р., а если прибавить суммы, 
находившіяся въ пути—20.394,666,76 р., то 
общій итогъ составитъ 1.060.491,970,91 р. 
Въ томъ числѣ въ Государственномъ банкѣ 
567.101,567,46 р. и въ иностранномъ отдѣле- 
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ніи кредитной канцеляріи 117.882,500,09 р. 
(Отчетъ, приложенія ст. 6—21). Такое благо¬ 
пріятное положеніе кассовой наличности 
государственнаго казначейства замѣчается 
лишь въ послѣднее время. Вотъ движеніе: 
1 января 1908 г.—354,8 м. р., 1909 г.—411,2 
м. р., 1910 г.—568,2 м. р., 1911 г.—843,2 М. р., 
1912 г,—1.060,5 мил. руб. 

— Играетъ ли комитетъ финансовъ сколь¬ 
ко-нибудь активную роль въ направленіи 
нашей финансовой политики и несетъ ли 
онъ на себѣ нравственную отвѣтственность 
за явно ошибочныя и убыточныя для госу¬ 
дарства операціи финансоваго вѣдомства! 

— Комитетъ финансовъ на основаніи Вы¬ 
сочайшаго указа 28 марта 1906 г., есть выс¬ 
шее совѣщательное учрежденіе по дѣламъ 
государственнаго кредита и финансовой по¬ 
литики; на него возлагается обсужденіе въ 
порядкѣ управленія дѣлъ, касающихся го¬ 
сударственного кредита, а также вопросовъ 
денежнаго обращенія, и предварительное, съ 
Высочайшаго соизволенія, разсмотрѣніе дѣлъ 
по финансовой части, подлежащихъ разрѣ¬ 
шенію въ законодательномъ порядкѣ. Отсюда 
выясняется роль комитета финансовъ. 

— Такъ ли рѣзко раздѣленіе краткосроч¬ 
ныхъ кредитныхъ операцій отъ долгосроч¬ 
ныхъ, что храненіе на текущемъ счету у 
германскихъ банкировъ значительныхъ 
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суммъ, обратное изъятіе которыхъ вдоба¬ 
вокъ считается опаснымъ для финансоваго 
благополучія Россіи, ни въ какой мѣрѣ ие 
можетъ способствовать заключенію турец¬ 
кихъ, австрійскихъ и румынскихъ займовъ? 

— Средствами русской казны, внесенными 
на текущій счетъ, иностранные банки мо¬ 
гутъ свободно пользоваться, какъ опера¬ 
ціонными рессурсами, а, слѣдовательно, мо¬ 
гутъ обращать на операціи при помѣщеніи 
вышеуказанныхъ госу дарственных!» займовъ, 
будутъ ли то австрійскіе, румынскіе или 
турецкіе, или какіе-либо иные. Съ своей 
стороны, русское правительство можетъ во 
всякое время потребовать обратно внесен¬ 
ныя суммы. При извѣстной бдительности 
правительство можетъ вліять на операціи 
банка и устранять несогласное съ интере¬ 
сами государства. Иногда одна угроза по¬ 
требовать средства можетъ оказать желан¬ 
ное воздѣйствіе, если, понятно, по состоянію 
денежнаго рынка, банкъ очень дорожитъ 
предоставленными ему суммами. 

— Состоитъ ли въ числѣ кліентовъ рус¬ 
скаго государственнаго казначейства по 
храненію нашего золотого запоса и Дейтчъ- 
банкъ, обслуживающій кредитныя нужды 
Турціи? 

— Не имѣю соотвѣтствующихъ свѣдѣній. 

г> 
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XII. 

Итоги и выводы. 

Послѣднею бесѣдой съ предсѣдателемъ 
бюджетной комиссіи мы закончили опросъ 
освѣдомленныхъ лицъ о храненіи русского 
золотого вапаса у заграничныхъ банкировъ. 
Теперь попробуемъ подвести итогъ всему 
сказанному и разобраться въ выслушанныхъ 
отвѣтахъ. Русское общество имѣетъ слиш¬ 
комъ достаточное основаніе интересоваться 
прежде всего размѣрами хранимыхъ за гра¬ 
ницей суммъ, величиной процента, полу¬ 
чаемаго по нимъ, степенью быстроты, лег¬ 
кости и вѣрности обратнаго полученія вкла¬ 
довъ въ случаѣ надобности и тѣмъ влія¬ 
ніемъ, какое можетъ оказывать переполне¬ 
ніе иностраннаго денежнаго рынка русскимъ 
золотомъ на заключеніе займовъ политиче¬ 
ски враждебныхъ Россіи странъ — Турціи, 
Румыніи и Австріи и т. д. 

Но всѣмъ этимъ пунктамъ показанія авто¬ 
ритетнѣйшихъ дѣятелей нашего финансо¬ 
ваго міра рѣзко расходятся. Категорически 
поставленный нами г. директору кредитной 
канцеляріи вопросъ о размѣрѣ суммъ, хра¬ 
нимыхъ государственнымъ казначействомъ, 
остался безъ прямого отвѣта. Располагая 
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изъ первоисточника самыми свѣжими дан¬ 
ными, относящимися къ настоящему мо¬ 
менту, г. директоръ кредитной канцеляріи 
счелъ возможнымъ подѣлиться съ нами 
лишь тѣми свѣдѣніями» которыя приведены 
въ такомъ общедоступномъ изданіи, какъ 
послѣдній отчетъ государственнаго контроля 
за 19И г., и для полученія которыхъ, ра¬ 
зумѣется, не стоило безпокоить столь обре¬ 
мененнаго дѣлами собесѣдника. ІІроф. Мигу- 
линъ опредѣляетъ общую сумму нашей загра¬ 
ничной наличности въ 800 съ лишнимъ мил. 
рублей передъ началомъ балканской войны и 
въ 650 съ лишнимъ милліоновъ въ настоящее 
время, наконецъ В. Н. Коковцовъ въ бюд¬ 
жетной комиссіи призналъ, что министер¬ 
ство финансовъ хранитъ у заграничныхъ 
банкировъ 600 мил. рублей. Сопоставленіе 
•этихъ данныхъ заставляетъ предполагать, 
что по сравненію съ приведенными г. Да¬ 
выдовымъ запоздалыми данными за 1911 годъ 
въ теченіе 1912 года размѣръ золотого за¬ 
паса значительно увеличился подъ влія¬ 
ніемъ совершенно невѣдомыхъ экономиче¬ 
скихъ факторовъ и соображеній нашей фи¬ 
нансовой политики и только за послѣднее 
время снова сократился на 200 мил. руб. 

Такъ какъ за послѣднія 5 лѣ гь Россія-, 
какъ извѣстно, не заключала никакихъ зай¬ 
мовъ, задержка поступленій по которымъ 



въ банкирских!) кассахъ считается однимъ 
изъ обычныхъ способовъ накопленія загра¬ 
ничной наличности, то возростаніе послѣд¬ 
ней въ теченіе 1912 года до небывалой 
суммы въ 800 мил. руб. остается совершенно 
непонятнымъ. Обширныя разъясненія г. ди¬ 
ректора кредитной канцеляріи не освѣтили 
отого загадочнаго явленія, вѣроятно, въ 
силу того, что онъ оперировалъ съ слиш¬ 
комъ запоздалыми данными контрольного 
отчета за 1911 г., больше говорилъ о про¬ 
шломъ и не счелъ нужнымъ коснуться на¬ 
стоящаго. 

Еще меньше единогласія наблюдается въ 
опредѣленіи размѣровъ процента, получае¬ 
маго русской казной съ иностранныхъ бан¬ 
кировъ за хранимыя на текущемъ счету 
суммы. Управляющій Государственнымъ бан¬ 
ком!) г. Коншинъ, г. Вышнеградскій и кое- 
кто изъ авторитетныхъ сановниковъ увѣ¬ 
ряли, что казна получаетъ по 3—4 процента, 
т. е. только на одинъ процентъ ниже офи¬ 
ціальнаго учетнаго курса, колеблющагося въ 
зависимости отъ условій мѣста и времени. 
Но уже г. Вышнеградскій впалъ въ явное 
противорѣчіе со своими собственными по¬ 
казаніями, когда заговорилъ объ обратномъ 
помѣщеніи германскими банками денегъ въ 
русскіе банки и призналъ, что фирмы Дейчъ- 
банкъ и Мендельсонъ, получая русское зо- 
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лото но 2 —3 проц., осушаютъ петербург¬ 
скихъ банкировъ по 4—5 проц., выигрывая 
на ноей этой операціи одинъ-полтора про¬ 
цента въ свою пользу. Такъ какъ обѣ назван¬ 
ныя ямъ фирмы —германскія, о учетный про¬ 
центъ въ Германіи не падаетъ нише 5 проц, 
то очевидно, что русскія деньги помѣшаются 
у германскихъ банкировъ не на одинъ, а на 
цѣлыхъ 3 проц, ниже офиціальнаго учета. 
При разницѣ въ одинъ процентъ вся опе¬ 
рація по обратному размѣщенію запаса въ 
Россіи, дающая заграничнымъ банкамъ, по 
признанію г. Вышнеградскаго, до полутора 
процента чистой прибыли, была бы ариѳ¬ 
метически невозможной. Противорѣчіе въ 
показаніяхъ такого авторитетнаго финан¬ 
систа не могло укрыться отъ глазъ сколько- 
нибудь внимательныхъ читателей и созда¬ 
вало поводъ для довольно тревожныхъ раз¬ 
мышленій. 

Разсѣять всякія недоризумѣнія и опасенія 
лггко могъ бы Л. Ѳ. Давыдовъ, сообщивши 
точныя документальныя данныя объ усло¬ 
віяхъ помѣщенія русскихъ денегъ за гра¬ 
ницей. Но, К'ь сожалѣнію, и онъ, а въ его 
лицѣ и все министерство финансовъ—по¬ 
чему-то не пожелали подѣлиться с'Ь рус¬ 
скимъ обществом!, своими 'свѣдѣніями. На 
вопросъ о размѣрахъ прибыли директоръ 
кредитной канцеляріи не счелъ нужнымъ 
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опредѣлить ее въ процентахъ, но опредѣ¬ 
лилъ въ общей суммѣ процентныхъ посту¬ 
пленій за цѣлое пятилѣтіе. Сопоставляя 
цифру прибылей за 1911 годъ—5.008,700 р. 
съ суммою числившихся на 1 января 1912 г. 
вкладовъ казначейства у заграничныхъ бан¬ 
кировъ—446 м. р.— мы приходимъ къ выводу, 
что размѣръ процента немного меньше 17 *. 
Этими цифровыми данными г. директоръ 
кредитной канцеляріи блестяще опровергъ 
всѣ преувеличенныя исчисленія доходности 
помѣщенія свободной наличности на теку¬ 
щемъ счету заграничныхъ банкировъ. 

Если размѣръ нашего золотого запаса за 
границей передъ балканской войной дохо¬ 
дилъ до 800 мил. руб., дающихъ I 1 /* 0 / 0 * въ 
то время, какъ офиціальный процентъ, упла¬ 
чиваемый Россіею по внѣшнимъ займамъ, 
доходитъ до 4—5 со ста, то потери казны 
по такой операціи должны исчисляться при¬ 
близительно въ суммѣ 30—40 мил. рублей. 
Когда мы спросили о степени выгодности 
подобной операціи предсѣдателя думской 
бюджетной комисіи г. М. М. Алексѣенка, по¬ 
слѣдній очень тонко замѣтилъ, что въ такой 
постановкѣ самый вопросъ уже предрѣшаетъ 
отвѣтъ. Въ чемъ заключается неправиль¬ 
ность постановки, высококомпетентный со¬ 
бесѣдникъ точно не указалъ, но изъ его 
дальнѣйшихъ объясненій можно сдѣлать 
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выводъ, что заключеніе о невыгодности та¬ 
кого помѣщенія русскихъ денегъ за грани¬ 
цею можетъ относиться только къ тѣмъ 
суммамъ, которыя дѣйствительно составля¬ 
ютъ свободную наличность казначейства и 
не связаны спеціальнымъ назначеніемъ въ 
видѣ взносовъ по предстоящимъ платежамъ. 
Съ этой постановкой вопроса можно вполнѣ 
согласиться. Она прежде всего обязываетъ 
къ точному исчисленію ближайшихъ пла¬ 
тежей. Уклонившись отъ общей оцѣнки 
объясненій г. Давыдова, которою онъ, надо 
думать, займется не въ интервью съ жур¬ 
налистомъ, предназначенномъ для широкой 
публики, а въ засѣданіи бюджетной комисіи, 
предсѣдатель послѣдней въ дальнѣйшей 
бесѣдѣ не скрылъ, что практикуемыя кре¬ 
дитною канцеляріею закупки иностранной 
валюты въ размѣрахъ двухлѣтней потреб¬ 
ности торговаго и расчетнаго баланса онъ 
находитъ черезчуръ ужъ предусмотритель¬ 
ными. Такъ какъ закупка валюты, но при¬ 
знанію самого г. Давыдова, превышаетъ въ 
полтора—два раза текущіе годовые платежи, 
то помѣщеніе доброй половины нашего зо¬ 
лотого запаса за границей по низкому про¬ 
центу—I 1 /* приходится даже въ рамкахъ 
данной самимъ г. Алексѣенко постановки 
признать операціей, безусловно невыгодной 
для русской казны. 
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Мы не считаемъ себя компетентными рѣ¬ 
шить по существу безконечно сложный и 
даже щекотливый вопросъ о нашемъ золо¬ 
томъ запасѣ за границей. Наша ближайшая 
задача заключается въ томъ, чтобы сопо¬ 
ставить тѣ часто противорѣчивыя и въ 
основахъ и въ выводахъ рѣшенія, которыя 
даютъ болѣе компетентныя лица, подверг¬ 
нуть ихъ объективному логическому ана¬ 
лизу и по возможности полнѣе освѣтить 
всю операцію финансоваго вѣдомства съ 
точки зрѣнія элементарныхъ экономическихъ 
и финансовыхъ понятій русскаго общества 
и русскаго плательщика. Многіе изъ финан¬ 
систовъ склонны придавать храненію рус¬ 
скаго золоти у заграничныхъ банкировъ 
смыслъ и значеніе только условной бухгал¬ 
терской символистики, они усиленно под¬ 
черкиваютъ, что русское правительство 
отнюдь не занимается пересылкою своихъ 
золотыхъ запасовъ изъ подваловъ Госу¬ 
дарственнаго банка за Гранину, но только 
принимаетъ на себя подсчетъ и погашеніе 
но нашему международному расчетному н 
торговому балансу, т.-е., получая отъ ино¬ 
странныхъ покупателей русского хлѣба 
марки, фунты и франки, уплачиваетъ рус¬ 
скимъ продавцамъ русскіе рубли съ тѣмъ, 
чтобы, когда придетъ нужда платить ино¬ 
странцамъ за покупаемые у нихъ " 
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но заключеннымъ у нихъ долгамъ, распла¬ 
чиваться съ ними не нашими, а ихъ монет¬ 
ными единицами. Посредничество казны въ 
переучетѣ иностранной волюты на русскую 
и русской на иностранную спасаетъ пасъ 
отъ излишнихъ перевозокъ золота изъ За¬ 
падной Европы въ Россію и изъ Россіи въ 
Западную Европу и отъ расходовъ, связан¬ 
ныхъ съ перевозками золота и съ коле¬ 
баніями валютнаго курса. 

Возникаетъ чисто ариѳметическій вопросъ: 
могутъ ли расходы по перевозкѣ золота урав¬ 
новѣсить ежегодную потерю десятковъ мил¬ 
ліоновъ рублей на разницѣ процентовъ, пла¬ 
тимыхъ намъ заграничными банкирами за 
хранимые у нихъ на текущемъ счету запасы 
иностранной валюты на сотни милліоновъ 
рублей? Если даже держаться того ничѣмъ не 
подкрѣпленнаго мнѣнія директора кредитной 
канцеляріи, что платить за пересылку золота 
всегда придется Россіи—является ли она въ 
роли покупателя или продавца—расходы по 
перевозкѣ слишкомъ незначительны, чтобы 
ихъ можно было ставить на одинъ уровень 
съ потерями на процентахъ при храненіи 
прибывающаго къ намъ золота у загранич¬ 
ныхъ банкировъ. При міровой едшюцѣн- 
ности золота возможныя колебанія въ курсѣ 
рубля тоже являются столь микроскопи¬ 
ческими, что и они не могутъ служить ло- 
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гическимъ оправданіемъ существующей си¬ 
стемы колоссальныхъ закупокъ иностранной 
валюты на два года впередъ и храненія ея 
запасовъ за границей. Хотя предсѣдатель 
бюджетной комисіи отказался опредѣлить 
точный размѣръ этихъ тратъ, но, по мнѣнію 
практическихъ дѣятелей банковскаго міра, 
даже при самыхъ неблагопріятныхъ для 
насъ обстоятельствахъ расходы по пере¬ 
сылкѣ и потери на колебаніяхъ курса не 
составятъ въ общей сложности больше 
\/ 4 — 7г7 0 , т. е. при оборотѣ на 800 миліоновъ 
рублей не превысили бы 2—4-хъ миліоновъ, 
тогда какъ разница получаемыхъ и плати¬ 
мыхъ казной процентовъ на эту сумму со¬ 
ставляетъ 30—40 милліоновъ. Слѣдовательно 
отрицательный итогъ 800-милліоннаго аапаса 
за границей выражается въ солидной цифрѣ 
25—ЗГ» милліоновъ рублей ежегодно. 

Убыточность храненія золотого запаса за 
границей нисколько не уменьшается отъ 
успокоительныхъ соображеній о чисто бух¬ 
галтерскомъ характерѣ операціи. Пускай мы 
не посылаемъ за границу слитковъ золота, 
пускай оно не хранится тамъ въ натурѣ, а 
только числится по счетамъ у заграничныхъ 
банкировъ,—все-таки всю операцію кредит¬ 
ной канцеляріи никакъ нельзя свести къ не¬ 
винной бухгалтерской миѳологіи и симво¬ 
ликѣ, ибо отвлеченные бухгалтерскіе символы 
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въ любое время могутъ быть реализованы въ 
видѣ вагоновъ золота, отправляемаго изъ- 
за границы въ Россію. При возможности 
реализаціи бухгалтерскій счетъ на 600—800 
милліоновъ рублей въ заграничныхъ банкахъ 
въ концѣ концовъ такъ и долженъ пони¬ 
маться, какъ соотвѣтствующее количество 
золотыхъ столбиковъ въ натурѣ, которые 
могутъ быть въ случаѣ нужды сняты съ 
текущаго счета и перевезены въ Россію. 

Изъ всѣхъ мотивовъ, которыми подкрѣ¬ 
пляется храненіе русскаго золота за грани¬ 
цей, совершенно яснымъ, понятнымъ и не¬ 
оспоримымъ представляется только одинъ— 
необходимость очередныхъ уплатъ купоновъ 
по заграничнымъ займамъ, но этотъ мотивъ 
оправдываетъ храненіе запасовъ иностран¬ 
ной валюты только въ очень скромномъ и 
легко учитываемомъ размѣрѣ очередныхъ 
платежей по купонамъ, какъ предлагалъ 
профессоръ Мигулинъ. Такъ на мѣстѣ рус¬ 
скаго казначейства поступилъ бы каждый 
частный торгово-промышленный домъ. Ни 
одно частное или акціонерное предпріятіе 
ни въ какомъ случаѣ и ни при какихъ об¬ 
стоятельствахъ не станетъ вынимать изъ 
дѣла удвоенную, утроенную, учетверенную 
и даже, можетъ быть, удесятеренную сумму 
предстоящихъ платежей, отдавая ее бан¬ 
кирамъ на два года впередъ за 17 *°/а и 
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уплачивая но 4—5 и даже й® 0 , а будетъ 
держать ее круглый годъ въ работѣ, полу¬ 
чая причитающуюся прибыль, и вносить изъ 
иея соотвѣтствующую долю въ опредѣлен¬ 
ный срокъ платежа. Частный предпринима¬ 
тель, который в [«думалъ бы подршкить прі¬ 
емамъ русскихъ государственныхъ финан¬ 
систовъ, былъ бы объявленъ невмѣняемымъ 
и немедленно же отданъ подъ опеку. 

Можно думать, что психологія и логика 
частного и государственнаго хозяйства дѣй¬ 
ствительно не имѣютъ между собою ничего 
общаго іі противоположны другъ другу, 
какъ два полюса. Говорятъ, напримѣръ, что 
хранить свои деньги за границей Россія 
обязана для заключенія новыхъ займовъ. 
Здѣсь опять-таки всѣ представленія част¬ 
наго торгово-промышленнаго кредитованія 
находятся въ полномъ противорѣчіи съ 
правилами государственнаго кредитованія. 
Частный предприниматель занимаетъ деньги, 
когда ихъ у него нѣтъ, и уплачиваетъ долгъ 
изъ доходовъ. Государство, наоборотъ, для 
того, чтобы получить въ будущемъ деньги 
отъ кредитора, само почему-то считаетъ 
обязаннымъ сдать чуть не всѣ свои налич¬ 
ные рессурсы тому же кредитору и, упла¬ 
чивая ему по 5°/о» брать съ него за свои 
капиталы только по I 1 /* 0 /,,. Такъ по крайней 
мѣрѣ учить пасъ закутанная въ туманахъ 
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бухгалтерской мирологіи и символистики 
финансовая рутина, покорно слѣдующая 
своимъ завѣтамъ на практикѣ. Быть можетъ 
она совершенно права, но для того, чтобы 
признать ея правоту, необходимо раньше 
признать, что на свѣтѣ существуетъ не 
одна, а цѣлыхъ двѣ логики, другъ отъ 
друга совершенно независимыхъ и другъ 
на друга нисколько не похожихъ. 

* 

* * 

Любопытно отмѣтить рѣзкое расхожденіе 
авторитетныхъ финансистовъ въ оцѣнкѣ 
ближайшихъ финансовыхъ послѣдствій ско¬ 
пленія сотенъ милліоновъ рублей русскихъ 
казенныхъ денегъ у заграничныхъ банки¬ 
ровъ. Директоръ кредитной канцеляріи не 
вѣритъ въ обратный перелит, излишковъ 
нашихъ денежныхъ запасовъ въ Россію и 
рѣшительно отрицаетъ какое-либо вліяніе 
переполненія заграничного денежнаго рынка 
русскимъ золотомъ на облегченіе заключе¬ 
нія турецкихъ, румынскихъ и австрійскихъ 
военныхъ займовъ. Упомянувъ о томъ, что 
съ момента помѣщенія суммъ русскаго казна¬ 
чейства на текущемъ счету заграничныхъ 
банковъ наши вклады находятся на ихъ 
полной отвѣтственности, какъ ихъ собствен¬ 
ные рессурсы, г. Давыдовъ продолжаетъ: 
«Можно сказать лишь, что иностранные 
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банки вслѣдствіе большой выгодности сами 
заинтересованы въ помѣщеніи части своихъ 
свободныхъ средствъ въ Россіи, но произ¬ 
водить исчисленія, какая часть ивъ зтихъ 
помѣщеній производится за счетъ суммъ 
министерства финансовъ, едва ли возможно»... 
На вопросъ же о вліяніи нашей загранич¬ 
ной наличности на заключеніе турецкихъ и 
австрійскихъ займовъ г. Давыдовъ отвѣтилъ 
указаніемъ на то, что «наши суммы могутъ 
быть истребованы въ любой моментъ, по¬ 
этому банки не могутъ разсчитывать на нихъ 
при заключеніи упомянутыхъ займовъ, какъ 
операцій долгосрочныхъ». 

Судя по приведеннымъ отзывамъ, евро¬ 
пейскій денежный рынокъ представляется 
г. Давыдову, какъ бассейнъ, раздѣленный 
внутренними перегородками и переборками. 
Ему кажется, что вовсе не одно и то же 
золото вливается въ германскій бассейнъ 
изъ русскаго казначейства и вытекаетъ изъ 
германскаго бассейна, частью обратно въ 
Россію, частью въ бѣдныя капиталомъ и 
страшно нуждающіяся въ немъ страны— 
Турцію, Австрію и Румынію. 

Гг. Алексѣенко и Вышнеградскій держатся 
иного мнѣнія. Близко стоящій къ дѣловой 
жизни директоръ международнаго коммерче¬ 
скаго банка, исходя изъ единства мірового 
золотого обращенія, категорически утвер- 
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ждаетъ, что русское золото, помѣщенное 
подъ низкій процентъ за границей, именно 
въ с*илу малыхъ размѣровъ заграничнаго 
процента, стихійно устремляется обратно въ 
Россію подъ болѣе высокій процентъ и сви¬ 
дѣтельствуетъ всѣмъ своимъ дѣловымъ авто¬ 
ритетомъ, что для размѣщенія русскихъ 
денегъ въ Россіи заграничные кліенты рус¬ 
скаго казначейства держать въ Петербургѣ 
спеціальныхъ агентовъ, такъ называемыхъ 
мезерье. Профессоръ Алексѣенко тоже под¬ 
тверждаетъ, что «значительность средствъ, 
предоставляемыхъ русскою казною загра¬ 
ничнымъ банкамъ, облегчаетъ такое финан¬ 
сированіе ими русскихъ банковъ», т. е. дру¬ 
гими словами окончательно устанавливаетъ 
невѣроятный фактъ хорошо оплаченнаго 
посредничества иностранныхъ фаворитов!» 
нашего министерства финансовъ въ распре¬ 
дѣленіи между русскими банками средствъ 
русской казны. 

Съ такою же категоричностью и Вышне- 
градскій и Алексѣенко подтверждаютъ тре¬ 
вожныя опасенія печати относительно того, 
что искусственное переполненіе денежнаго 
заграничнаго рынка русскимъ золотомъ зна¬ 
чительно облегчаетъ заключеніе военныхъ 
займовъ враждебными Россіи и славянству 
государствами. Груды .русскаго золота въ 
нѣсколько сотъ милліоновъ рублей, выкину- 
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тыхъ по минимально пониженному дисконту 
на европейскій рынокъ, давятъ на его золо¬ 
тые запасы всею своею тяжестью, обезцѣ¬ 
ниваютъ капиталъ къ прямой выгодѣ вра¬ 
ждебныхъ намъ заемщиковъ и выдавли¬ 
ваютъ избытки его въ страны, ищущія де¬ 
негъ. Не мудрено поэтому, что на вопроса» 
о томъ, не направляется ли русское золото 
въ Турцію, Румынію и Австрію, директоръ 
Международнаго банка отвѣтилъ, что оно, 
«разумѣется, можетъ идти и туда въ числѣ 
прочихъ странъ мірового кредитнаго обра¬ 
щенія». Руководствуясь своей теоріей орга¬ 
ническаго единства мірового денежнаго 
рынка, онъ и не могъ дать иного отвѣта. 
Предсѣдатель бюджетной комиссіи еще 
больше подкрѣпилъ заключеніе Вышиеград- 
огсаго: «Средствами русской казны, внесен¬ 
ными на текущій счетъ, — сказалъ она», — 
иностранные банки могутъ свободно поль¬ 
зоваться, какъ операціонными рессурсами, 
могутъ обращать ихъ на операціи при по¬ 
мѣщеніи вышеуказанныхъ государственныхъ 
займовъ, будута» ли то австрійскіе, турец¬ 
кіе, румынскіе или какіе-либо иные». 

Въ той мѣрѣ, ва> какой храненіе русскихъ 
денегъ за границей по низкому курсу пре¬ 
вышаетъ текущія потребности торговаго и 
расчетнаго баланса и способствуетъ перена¬ 
сыщенію заграничнаго денежнаго рынка ка- 
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пита ломъ, въ той же мѣрѣ оно, несомнѣнно, 
вызываетъ и отливъ излишковъ въ страны, 
нуждающіяся въ капиталѣ и готовыя опла¬ 
тить его болѣе высокимъ процентомъ. Иначе 
быть не можетъ. Раздѣленіе помѣщеній ка¬ 
питала на краткосрочныя и долгосрочныя 
операціи въ финансовой практикѣ европей¬ 
скихъ банкировъ далеко не имѣетъ того 
значенія, какое приписываетъ ему г. Давы¬ 
довъ. Во-первыхъ, нельзя забывать, что для 
банковъ, являющихся по существу только 
посредниками между иностранными заемщи¬ 
ками и частными вкладчиками, реализу¬ 
ющихъ государственные эаймы и тотчасъ 
же размѣщающихъ ихъ среди своихъ кліен¬ 
товъ, самыя долгосрочныя операціи въ дѣй¬ 
ствительности оказываются краткосрочными. 

Затѣмъ еще большій вопросъ, въ какой 
мѣрѣ помѣщеніе русскаго золотого запаса 
можно разсматривать, какъ краткосрочное. 
Вѣдь сами же сторонники нынѣшней системы 
заграничнаго храненія русской золотой на¬ 
личности грозятъ тысячами тишайшихъ по¬ 
слѣдствій для финансоваго благополучія 
Россіи и всѣми египетскими казнями только 
при одномъ намекѣ на возможность едино¬ 
временнаго перевода рессурсовъ русскаго 
казначейства обратно въ Россію. Если въ 
этихъ запугиваніяхъ есть хоть капля правды, 
если снятіе русскаго казеннаго золота съ 
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текущихъ счетовъ иностранныхъ банкировъ 
гроаитъ намъ неизбѣжными крахами и по¬ 
трясеніями, которыя дѣлаютъ его практи¬ 
чески неосуществимымъ, то не превращаются 
ли тѣмъ самымъ наши краткосрочные вклады 
на текущій счетъ въ настоящіе долгосроч¬ 
ные и безсрочные вклады? Форма помѣщенія 
заграничныхъ вкладовъ русскаго казначей¬ 
ства не соотвѣтствуетъ дѣйствительнымъ 
условіямъ ихъ помѣщенія, и поэтому ни въ 
какомъ случаѣ не можетъ исключать воз¬ 
можности финансированія русскимъ золо¬ 
том!. австрійскаго и турецкаго военныхъ ми¬ 
нистерствъ. Именно невозможность массо¬ 
вого изъятія нашего золота отъ загранич¬ 
ныхъ банкировъ дѣлаетъ вполнѣ возмож¬ 
нымъ помѣщеніе ими ввѣренныхъ имъ рес- 
сурсовъ русскаго казначейства въ турецкіе 
и австрійскіе займы. Такимъ образомъ вну¬ 
тренняя стѣна, которая, по мнѣнію Л. Ѳ. Да¬ 
выдова, раздѣляетъ русское золото, храни¬ 
мое на текущемъ счету заграничныхъ бан¬ 
ковъ, отъ золота, ссужаемого тѣми же бан¬ 
ками Турціи на покупку крупповскихъ пу¬ 
шекъ и маузеровскихъ ружей, въ дѣйстви¬ 
тельности не существуетъ. 

Трудно будетъ, конечно, доказать, что въ 
Австрію и Турцію .непремѣнно попадутъ 
русскіе рубли, чеканки нашего монетнаго 
двора, но несомнѣнно, что если бы русскіе 



рубли сидѣли дома, то и европейскіе франки, 
стерлинги и марки не такъ легко попадали 
бы въ Вѣну, Константинополь и Бухарестъ. 
Вообще говоря, процессъ распредѣленія зо¬ 
лота по разнымъ странамъ очень похожъ 
на процессъ распредѣленія жидкости въ 
сообщающихся сосудахъ: если въ одинъ 
изъ нихъ влить больше, чѣмъ позволяетъ 
норма его культурно-экономической золото¬ 
вмѣстимости, излишки его, гонимые расче¬ 
томъ большей прибыли, сами собою автома¬ 
тически устремляются въ другіе сосуды, въ 
которыхъ наличный запасъ золота ниже 
уровня потребности, между прочимъ и въ 
тотъ сосудъ, изъ котораго произведена 
искусственная выемка золота. Весь вопросъ 
о храненіи колоссальнаго русскаго золотого 
запаса за границей въ сущности сводится 
къ тому: не занимается ли наше министер¬ 
ство финансовъ, подъ видомъ покупокъ 
иностранной валюты въ запасъ на будущія 
времена, безплоднымъ и совершенно ненуж¬ 
нымъ перекачиваніемъ золота изъ отече¬ 
ственнаго бассейна въ сообщающійся съ 
нимъ множествомъ рукавовъ германскій бас¬ 
сейнъ, при чемъ сверхнормальные излишки, 
переносимые казеннымъ ковшомъ кредитной 
канцеляріи за границу, сами собою перели¬ 
ваются по этимъ рукавамъ отчасти къ нимъ 
же обратно, подвергаясь по дорогѣ полуто- 



рапроцентной (а можетъ быть и большей) 
усушкѣ, частью же направляются въ еще 
болѣе бѣдныя золотомъ страды, въ родѣ Тур¬ 
ціи и Австріи, питая и поддерживая напра¬ 
вленныя противъ насъ вооруженія. 

* 

* * 

Быть можетъ еще важнѣе, чѣмъ неблаго¬ 
пріятныя политическія послѣдствія храненія 
русскаго золота за границей, то вліяніе, ко¬ 
торое оказываетъ систематическое выкачи¬ 
ваніе золота изъ страны на весь ходъ ея 
экономическаго развитія. 

Свѣжаго человѣка сразу поражаетъ са¬ 
мый фактъ храненія сотенъ милліоновъ 
рублей въ заграничныхъ банкахъ въ то 
время, какъ сама страна такъ нуждается 
въ кредитѣ и въ капиталахъ. У каждаго 
невольно возникаетъ вопросъ: да развѣ 
этимъ сотнямъ милліоновъ не нашлось бы 
мѣста внутри Россіи, въ ея банкахъ, въ ея 
кооперативныхъ и общественныхъ кредит¬ 
ныхъ учрежденіяхъ, столь стѣсненныхъ ма¬ 
лыми размѣрами оборотнаго капитала, въ 
сельскихъ товариществахъ и пр., и пр.? 
Кредитъ творитъ чудеса, онъ окрыляетъ 
предпріимчивость, даетъ толчокъ къ труду 
и самъ по себѣ служитъ по-истинѣ вол¬ 
шебнымъ источникомъ созданія реальныхъ 
промышленныхъ цѣнностей. Не грѣшно ли 
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лишать страну такого благодатнаго жизнен¬ 
наго элексира? . 

На этотъ вопросъ офиціальные пред¬ 
ставители финансоваго вѣдомства съ непо¬ 
колебимой увѣренностью въ своей правотѣ 
отвѣчаютъ указаніемъ на неопровержимый 
фактъ: Государственный банкъ никому изъ 
кредитоспособныхъ торговопромышленныхъ 
дѣятелей не отказываетъ въ кредитѣ, всѣ 
алчущіе и жаждущіе получаютъ отъ него, 
сколько желаютъ и на сколько имѣютъ 
право—и все-таки масса наличныхъ денегъ 
остается нерозданной и право эмиссіи, т. е. 
выпуска кредитныхъ билетовъ, обезпечен¬ 
ныхъ наличнымъ золотымъ запасомъ и 
могущихъ быть розданными заемщикамъ, 
остается неиспользованнымъ на цѣлыхъ 
400—600 милліоновъ рублей. 

Взгляды обоихъ представителей мини¬ 
стерства финансовъ—г. Коншина и г. Да¬ 
выдова—на полную насыщенность потреб¬ 
ностей русской промышленности и торговли 
въ кредитѣ нельзя не признать нѣсколько 
тенденціозно оптимистическими. Если бы 
дѣйствительно нужда въ кредитѣ была удо¬ 
влетворена въ полномъ объемѣ и каждый 
кредитоспособный хозяинъ въ Россіи былъ 
имъ вполнѣ обезпеченъ, навѣрное общая 
картина экономической жизни страны была 
бы совершенно иной. Тогда бы наши бога- 
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тѣйшін нѣдра не становились бы достоя¬ 
ніемъ иностранцевъ и русскій трудъ не по¬ 
падалъ бы въ иноплеменную кабалу. Если 
наши естественныя богатства переходятъ 
въ чужія руки, если вся промышленность 
и торговля стѣсняются въ своемъ развитіи 
недостаткомъ оборотнаго капитала, если 
нефтяной голодъ осложняется угольнымъ, 
угольный чугуннымъ и во всѣхъ отрасляхъ 
промышленности наблюдается острый кри¬ 
зисъ недопроизводства, если земледѣлецъ 
часто вынужденъ продовать урожай на 
корню, а деревня платитъ ростовщическіе 
проценты сто за сто,—то при наличности 
такихъ явленій неиспользованность эмиссіи 
на 600 м. р. можно объяснить только не¬ 
умѣніемъ или нежеланіемъ организовать 
частный кредитъ. Занимаясь въ большин¬ 
ствѣ случаевъ только переучетомъ вексе¬ 
лей, учтенныхъ въ частныхъ банкахъ, Го¬ 
сударственный байкъ въ сущности возла¬ 
гаетъ организацію частнаго кредита на 
частные банки. Независимо отъ племенного 
состава банковскихъ заправилъ, оперирую¬ 
щихъ государственными средствами и часто 
дающихъ имъ не совсѣмъ государственное 
направленіе, посредническая роль частныхъ 
банковъ въ организаціи торговопромышлен¬ 
наго кредита нуждается вт*. строгомъ и все¬ 
стороннемъ обслѣдованіи для выясненія ея 
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коренныхъ дефектовъ. Каковы бы ни были 
ея достоинства, но розъ Государственный 
банкъ, даже при‘посредствѣ сѣти частныхъ 
банковъ, не можетъ размѣстить даже тѣхъ 
суммъ, которыми располагаетъ, то оче¬ 
видно, что все дѣло поставлено изъ рукъ 
вонъ плохо. Признаніемъ о неиспользован- 
ности эмиссіи напш финансисты произнесли 
самимъ себѣ безнадежно строгое осужденіе: 
виновны и не заслуживаютъ снисхожденія! 

Увѣренія въ неспособности русской тор¬ 
говли и промышленности вмѣстить всю 
сумму эмиссіонныхъ выпусковъ блестяще 
опровергаются уже однимъ фактомъ ино¬ 
странною кредитованія нашихъ частныхъ 
банковъ. Если заграничные банки откры¬ 
ваютъ въ Россіи свои отдѣленія, если они 
кредитуютъ и наши банки п непосредственно 
частныхъ предпринимателей, то, очевидно, 
потребность въ кредитѣ отнюдь не насы¬ 
щена одними нашими домашними ресур¬ 
сами. Не прибѣгая къ выпуску кредитныхъ 
билетовъ въ размѣрѣ до 600 мил. руб. и 
не размѣщая ихъ въ частныхъ предпрія¬ 
тіяхъ, министерство финансовъ оставляетъ 
широкое поле для дѣятельности иностран¬ 
ныхъ и отечественныхъ дисконтеровъ и 
тѣмъ самымъ оказываетъ высокое покрови¬ 
тельство въ Россіи завоеваніямъ иностран¬ 
наго капитала. 
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Неумѣніе или нежеланіе размѣстить по¬ 
степенно наростоюшую золотую наличность 
у себя дома заставляетъ помѣщать ее за 
границей. Тамъ за нее даютъ хоти скром¬ 
ный процентъ, а здѣсь она будетъ непроиз¬ 
водительно лежать въ подвалахъ, не при¬ 
нося никакого процента. Такое освѣщеніе 
далъ всей операціи по храненію русскаго 
золотою запаса за границей управляющій 
Государственнымъ банкомъ А. в. Коншинъ. 
Если въ основу существующей финансовой 
системы класть неорганизованность част¬ 
наго кредита въ Россіи, какъ нѣчто вѣчное, 
роковое, непреоборимое, и неизмѣнное, тогда 
и помѣщеніе свободной наличности въ ино¬ 
странныхъ банкахъ, уплачивающихъ ма¬ 
ленькій процентъ и размѣщающихъ наши 
деньги обратно въ Россію по высокому про¬ 
центу, необходимо признать совершенно 
правильнымъ. Ихъ прибыль, ихъ «зарабо¬ 
токъ» на нашихъ же деньгахъ имѣетъ харак¬ 
теръ штрафа, налагаемаго на русскій народъ 
за отсутствіе организаторскихъ способно¬ 
стей у нашихъ офиціальныхъ финансистовъ. 
Это—еетественная и законная дань финан¬ 
совымъ варягамъ, призваннымъ владѣти и 
правити нами, потому что земля наша ве¬ 
лика и всякими естественными богатствами 
обильно, но порядка въ ней и по сію пору 
всетоки нѣтъ, хотя за введеніе и за под- 
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держаніе порядка она платитъ на содержа¬ 
ніе правительства немалыя суммы—уже 
свыше трехъ милліардовъ ежегодно. 

* 

* * 

Мри выясненіи сложныхъ и запутанныхъ 
явленій всего больше помогаетъ ясность, 
точность и полнота фактическихъ данныхъ. 
Къ сожалѣнію, именно этими качествами 
далеко не богаты обширныя объясненія 
г. Давыдова. Онъ какъ будто бы толкуетъ 
о разныхъ вещахъ: отстаивая выгодность 
заблаговременной закупки иностранной ва¬ 
люты въ размѣрѣ, удовлетворяющемъ ну¬ 
жды и нашего торговаго и нашего расчет¬ 
наго по иностраннымъ займамъ баланса за 
I 1 /*—2 года впередъ даже при храненіи за 
границею по низкому проценту, онъ въ до¬ 
казательство выгодности этой операціи при¬ 
водитъ примѣръ спасенія казною нашихъ 
частныхъ банковъ отъ денежнаго кризиса 
во время агадирскихъ осложненій, когда въ 
ожиданіи франко-германской войны Нѣмцы 
не пожелали возобновить русскимъ част¬ 
нымъ банкомъ кредиты. Этими воспомина¬ 
ніями, этой _ ссылкой онъ, разумѣется, ни¬ 
сколько не подкрѣпляетъ необходимости 
колоссальныхъ заблаговременныхъ закупокъ 
иностранной валюты для нуждъ нашей 
международной торговли и для уплаты ку- 
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поновъ по иностраннымъ государственнымъ 
займамъ, но неожиданно для читателя и 
самого себя вводитъ совершенно новый, 
по счету третій, мотивъ для закупокъ ино¬ 
странной валюты—необходимость обезпече¬ 
нія средствами русской казны, хранимыми 
за границей, заграничныхъ займовъ рус¬ 
скихъ частныхъ банковъ. 

Въ интересахъ объективнаго анализа и 
этотъ мотивъ долженъ быть всесторонне 
оцѣненъ, для чего его нужно было бы не смѣ¬ 
шивать съ другими въ общей кашѣ, а прежде 
всего тщательно выдѣлить и обособить. Въ 
высшей степени похвально, что кредитная 
канцелярія старается расширить загранич¬ 
ное кредитованіе русскихъ частныхъ бан¬ 
ковъ, несмотря даже на увѣренія, что всѣ 
потребности въ частномъ кредитѣ внутри 
Россіи заглаза удовлетворяются нашими 
наличными средствами, дающими даже 
огромный остатокъ въ 600 мил. р. неисполь¬ 
зованной эмиссіи. Но если Гос. банкъ и гос. 
казначейство располагаютъ такими солид¬ 
ными средствами, то не проще ли было бы 
помогать нашимъ частнымъ банкамъ, не¬ 
посредственно сдавая имъ хотя бы на те¬ 
кущій счетъ соотвѣтствующіе ихъ кредито¬ 
способности вклады, вмѣсто того, чтобы 
реализовать на сотни милліоновъ рублей 
свою свободную наличность въ иностранной 
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валютѣ н хранить ее у иностранныхъ бан¬ 
кировъ въ обезпеченіе того кредита, кото¬ 
рый послѣдніе оказываютъ русскимъ бан¬ 
камъ? Несомнѣнно, что своевременной пере¬ 
дачею части запаса иностранной валюты въ 
распоряженіе русскихъ частныхъ банковъ 
министерство финансовъ предупредило от¬ 
ливъ золота изъ Россіи въ разгаръ агадир¬ 
скаго недоразумѣнія, но кто же, кромѣ са¬ 
мого министерства и его кредитной канце¬ 
ляріи, не видитъ, что при выкупѣ загранич¬ 
ныхъ обязательствъ частныхъ банковъ съ 
помощью заранѣе заготовленныхъ казен¬ 
ныхъ запасовъ иностранной валюты угро¬ 
жавшій намъ отливъ золота въ 1911 году 
былъ въ сущности предупрежденъ отливомъ 
неизмѣримо большей массы золота, устроен¬ 
нымъ при содѣйствіи кредитной канцеляріи 
еще за годъ, за два года назадъ? 

Если бы министерство оказало такую же 
самую экстренную поддержку частнымъ бан¬ 
камъ въ трудную минуту переживаемаго 
всею Европой денежнаго кризиса изъ своего 
золотого запаса, хранимаго въ подвалахъ,— 
результаты были бы точно такіе же. обез¬ 
печеніе задолженности нашихъ частныхъ 
банковъ за границей колоссальными казен¬ 
ными запасами иностранной валюты, хра¬ 
нимыми почти безпроцентно у заграничныхъ 
банкировъ,—совсѣмъ ненужное, дорого стою- 
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шее и крайне съ точки зрѣнія національной 
экономіи убыточное осложненіе. Помогать 
кредитоваться русскимъ банкамъ у загра¬ 
ничныхъ, отдавая заграничнымъ банкамъ 
на храненіе русское золото почти задаромъ— 
это такъ же цѣлесообразно, какъ чесать 
лѣвою рукою за правымъ ухомъ. Куда проще, 
дешевле и ближе къ цѣли было бы оказы¬ 
вать помощь непосредственно безъ оплаты 
искусственно созданнаго посредничества ино¬ 
странныхъ банкирскихъ фирмъ между рус¬ 
скою казною и русскими частными кредит¬ 
ными учрежденіями. 

Безпристрастному выясненію операцій по 
храненію золотой наличности всего больше 
мѣшаютъ офиціальныя недомолвки. На во¬ 
просъ: возможно ли непосредственное снаб¬ 
женіе русскихъ банковъ изъ казначейства 
въ видѣ храненія золотой наличности у нихъ 
на текущемъ счету? —директоръ кредитной 
канцеляріи уклончиво отвѣчалъ финансо¬ 
вымъ трюизмомъ на счетъ того, что «ни 
одному банку нельзя давать неограничен¬ 
ныхъ средствъ, а необходимо соразмѣрять 
ихъ съ кредитоспособностью и размѣрами 
собственныхъ капиталовъ каждаго отдѣль¬ 
наго учрежденія». Затѣмъ онъ призналъ, 
что «при теперешнемъ способѣ храненія 
суммы (свободной наличности) распредѣлены 
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между большимъ количествомъ иностран¬ 
ныхъ и русскимъ банковъ»... 

Такимъ образомъ фактъ храненія ресур¬ 
совъ государственнаго казначейства въ част¬ 
ныхъ русскихъ банкахъ можетъ считаться 
вполнѣ удостовѣреннымъ, не указаны только 
точные размѣры и самая форме казенныхъ 
вкладовъ. Оговорка о предѣлахъ кредито¬ 
способности каждаго отдѣльнаго учрежденія, 
вѣроятно, приведена какъ норма, опредѣ¬ 
ляющая размѣры вкладовъ. Но вѣдь рамки 
кредитоспособности должны охватывать и 
внутреннюю и внѣшнюю задолженность на¬ 
шихъ банковъ. Если казна даетъ имъ не¬ 
посредственно изъ рукъ въ руки все, на 
что они могутъ претендовать въ границахъ 
ихъ кредитоспособности, то ихъ загранич¬ 
ные займы, обезпеченные нашей заграничною 
наличностью, уже заходятъ за предѣлы ихъ 
кредитоспособности и потому съ точки зрѣ¬ 
нія самого г. Давыдова совсѣмъ не заслу¬ 
живали бы казеннаго обезпеченія. Такимъ 
образомъ третій мотивъ, выдвинутый г. Да¬ 
выдовымъ въ оправданіе храненія золотою 
запаса за границей—поддержаніе загранич¬ 
наго кредитованія частныхъ русскихъ бан¬ 
ковъ—оказывается наиболѣе слабымъ и ло¬ 
гически совершенно несостоятельнымъ. 
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* 

* * 

Необходимость заграничныхъ запасовъ 
иностранной волюты г. Давыдовъ оправды¬ 
ваетъ между прочимъ также и ссылкою на 
наше исключительное географическое поло¬ 
женіе. «Къ намъ, находящимся географически 
въ сторонѣ отъ Парижа, Лондона и Берлина, 
будутъ возить осенью огромное количество 
золота въ слиткахъ и монетѣ» и въ теченіе 
года отвозить его обратно—и все исключи¬ 
тельно за счетъ нашихъ торговцевъ. Но 
вѣдь Америка находится еще дальше въ 
сторонѣ отъ европейскихъ биржевыхъ цен¬ 
тровъ, чѣмъ Петербургъ, однако американ¬ 
ское правительство не принимаетъ же на 
себя неблагодарной роли заботливаго регу¬ 
лятора валютнаго курса, не практикуетъ 
колоссальныхъ закупокъ иностранной ва¬ 
люты и не хранитъ запасовъ ея въ Европѣ. 
И что же? Великая заатлантическая рес¬ 
публика, повидимому, не несетъ отъ столь 
непростительно пассивнаго съ точки зрѣнія 
г. Давыдова отношенія къ переливамъ золота 
никакого ущерба, бистро шагаетъ впередъ 
по пути экономическаго развитія, а Россія 
нищенски прозябаетъ при заботливомъ на¬ 
копленіи золота въ заграничныхъ банкахъ. 
Въ нѣкоторыхъ случаяхъ слишкомъ боль¬ 
шая предусмотрительность оказывается убы¬ 
точнѣе легкомысленной беззаботности! 
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Непосредственные, чисто, такъ сказать, 
кассовые убытки практикуемыхъ министер¬ 
ствомъ закупокъ иностранной валюты на 
нѣсколько сотъ милліоновъ очень велики, 
но они совершенно ничтожны сравнительно 
съ тѣми косвенными потерями, которыя на¬ 
носятся странѣ систематическимъ изъятіемъ 
капитала изъ ея внутренняго экономиче¬ 
скаго оборота. Наличность 600 — 800 мил. 
золота даетъ право на выпускъ кредитныхъ 
билетовъ на увеличенную сумму. Если част¬ 
ный банкъ, располагающій какими-нибудь 
20—30 мил. руб., совершаетъ, обороты на 
сотни милліоновъ и обогащаетъ своихъ 
акціонеровъ жирными дивидендами, то кто 
подсчитаетъ сумму тѣхъ косвенныхъ при¬ 
былей, которыя получаютъ заграничные дер¬ 
жатели 600—800 милліоновъ русскаго золота, 
а равно и сумму тѣхъ косвенныхъ потерь, 
которыя несетъ Россія? Прибавивъ къ уве¬ 
личенной по законамъ эмиссіи суммѣ на¬ 
шего заграничнаго золотого запаса еще 
600 мил. руб. неиспользованнаго Государ- 
ственымъ банкомъ права эмиссіи, получимъ 
возможность оплодотворить производитель¬ 
ный трудъ Россіи дешевымъ государствен¬ 
нымъ кредитомъ почти на два милліарда 
рублей. Помимо того, что даже при оплатѣ 
3—1—5 процентами козна получала бы при¬ 
были отъ 60-ти до 100 мил. рублей ежегодно, 
можно представить себѣ, какъ расцвѣ'щ 



при дешевомъ и общедоступномъ кредитѣ 
промышленная жизнь, какъ поднялась бы 
продуктивность труда, вооруженнаго капи¬ 
таломъ, т. е. дорого стоящими и недоступ¬ 
ными бѣднякамъ техническими средствами, 
какъ обогатился бы народъ и въ качествѣ 
хозяина, и въ качествѣ работника, и въ 
качествѣ производителя, и въ качествѣ по¬ 
требителя. За всѣ свои заграничныя траты, 
по всѣмъ своимъ заграничнымъ платежамъ 
Россія уже не расплачивалась бы вывозомъ 
хлѣба, отрываемаго отъ голодныхъ ртовъ, 
и экономическая жизнь ея стала бы дѣй¬ 
ствительно похожей на полную чашу. 

Однако, при современномъ финансовомъ 
режимѣ вожделѣнная «полная чаша» должна 
быть признана такой же легендарной мечтой, 
какъ и пресловутыя молочныя рѣки въ ки¬ 
сельныхъ берегахъ, которыхъ ищетъ въ 
своихъ переселенческихъ странствованіяхъ 
русскій мужикъ. Какъ мы видѣли, въ основѣ 
современной финансовой политики лежитъ 
сознаніе правительства въ неспособности 
организовать народный кредитъ даже при 
помощи и содѣйствіи множества частныхъ, 
почти сплошь еврейскихъ банковъ, хищное 
посредничество которыхъ, разумѣется, не мо¬ 
жетъ не удорожать кредита, даетъ ему не¬ 
всегда согласно съ національно-государ¬ 
ственными интересами направленіе и даже 
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ведетъ на почвѣ создавшейся денежной мо¬ 
нополіи къ грюндерскому захвату еврейскими 
банками всѣхъ концессій и промышленныхъ 
предпріятій. Изъемля значительную часть 
своей золотой наличности съ внутренняго 
денежнаго рынка, правительство тѣмъ са¬ 
мымъ предоставляетъ широкое поле для хищ¬ 
ническихъ захватовъ иностраннаго и част¬ 
наго капитала, держитъ все экономическое 
развитіе Россіи въ накинутой ей на шею зо¬ 
лотой петлѣ заграничныхъ и еврейскихъ 
частныхъ банковъ. Искусственной перетяж¬ 
кой питающихъ организмъ артерій создается 
вредное состояніе экономическаго застоя, 
хроническое денежное малокровіе страны, 
экономическое и духовное худосочіе націи, 
и буйный ростъ паразитарныхъ, большею 
частью инородныхъ элементовъ, развива¬ 
ющихъ свою энергію въ ущербъ коренному 
населенію. Таковы результаты проводимой 
министерствомъ системы финансоваго обез¬ 
кровленія Россіи. 

* 

* * 

Профессіональные финансисты недоста¬ 
точно оцѣниваютъ значеніе золотого запаса, 
какъ военнаго фонда. Такое значеніе сво¬ 
бодной наличности уже само по себѣ обя¬ 
зываетъ къ храненію ея внутри Имперіи. 
На это ясно и категорически указалъ лроф. 

7 



Мигулинъ. Въ противоположность ему 
г. Вышнеградскій рѣшительно не считаетъ 
возможной конфискацію русскаго золотого 
фонда Германіей въ случаѣ войны. Больше 
того, онъ нисколько не боится такой кон¬ 
фискаціи, даже если бы она случилась: съ 
началомъ военныхъ дѣйствій и у насъ, и въ 
Германіи золотой размѣнъ тотчасъ же бу¬ 
детъ прекращенъ, а конфискованные въ 
берлинскихъ банкахъ русскіе казенные ка¬ 
питалы все равно, молъ, будутъ зачтены 
въ уплату купоновъ за нѣсколько лѣтъ 
впередъ—вотъ и все. Захваченный фондъ 
не пропадетъ для насъ безслѣдно, онъ от¬ 
служитъ свою службу, хотя и на нѣсколько 
лѣтъ позже. 

Едва ли однако русское общество спо¬ 
собно раздѣлятьэти оптимисти ческіе взгляды 
слишкомъ беззаботнаго финансиста. Оно 
знаетъ, что дорого яичко къ Христову дню. 
Россіи вовсе не будетъ пріятно лишиться 
своего военнаго фонда какъ разъ къ началу 
войны и философски любоваться, какъ онъ 
будетъ использованъ въ самое горячее 
время на военныя нужды нашихъ враговъ. 
Въ добродушно-беззаботномъ обсужденіи 
такихъ розовыхъ переспективъ и возмож¬ 
ностей панглосовскій патріотизмъ финан¬ 
совыхъ дѣльцовъ рѣзко расходится съ жи¬ 
вымъ патріотическимъ чувствомъ простыхъ 



смертныхъ. Едва ли кто-нибудь изъ рядо¬ 
выхъ гражданъ-плательщиковъ согласится 
на то, чтобы русскій военный фондъ, нако¬ 
пляемый на случай войны съ Германіей съ 
такими тяжкими усиліями и лишеніями, 
благодаря условіямъ заграничнаго храненія, 
превратился по легкомысленному недосмотру 
казенныхъ финансистовъ въ германскій воен¬ 
ный фондъ для войны съ Россіей. Вѣроятно 
у милліоновъ читателей морозъ подеретъ 
по кожѣ, когда они услышатъ изъ компе¬ 
тентныхъ устъ А. И. Вышнеградскаго, что, 
можетъ быть, въ черный день военной не¬ 
погоды плодами ихъ жертвъ воспользуется 
вовсе не Россіи для самозащиты противъ 
Германіи, а Германія для разгрома Россіи. 
На свѣтѣ все бываетъ и нѣтъ такихъ бан¬ 
ковскихъ правилъ, передъ преградой кото¬ 
рыхъ остановилась бы государственная не¬ 
обходимость. Министерство финансовъ долж¬ 
но бы помнить изучительныіі эпизодъ, ра¬ 
зыгравшійся во время русско-японской вой¬ 
ны, когда одинъ аферистъ, предъявлявшій 
къ русскому правительству искъ объ убыт¬ 
кахъ, явился съ исполнительнымъ листомъ 
германскаго суда въ банкирскую контору 
Мендельсона съ требованіемъ наложить 
арестъ на вклады русскаго казначейства. 
Захватъ нашихъ казенныхъ суммъ не со¬ 
стоялся тогда лишь благодаря несоблюде- 
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тгію какихъ-то формальностей, но вѣдь нельзя 
же всегда и во всемъ уповать только на счаст¬ 
ливую случайность. Если германскіе банки 
изъ сочувствія младотуркамъ не постѣсня¬ 
лись выдать имъ личные абдулъ-гамидовскіе 
вклады, то гдѣ найдутъ они силы и сред¬ 
ства отказать своему правительству въ вы¬ 
дачѣ вкладовъ русскаго казначейства въ 
моментъ напряженной борьбы, когда будетъ 
поставлено на карту самое существованіе 
Германіи? Нужно быть слишкомъ большимъ 
Ппнглосомъ, чтобы въ моменты предстоя¬ 
щихъ міровыхъ катастрофъ и потрясеній 
наивно вѣрить въ незыблемость банкир¬ 
скихъ правилъ. Достаточно вспомнить, что 
свободная золотая наличность имѣетъ зна¬ 
ченіе военнаго фонда, для того, чтобы по¬ 
чувствовать повелительное требованіе всей 
націи и понять недопустимость храненія его 
за границей. 

* 

* * 

Директоръ кредитной канцеляріи удосто¬ 
вѣрилъ, что еп операціи ревизуются чиними 
государственнаго контроля и находятся подъ 
наблюденіемъ комитета финансовъ. Г. Але¬ 
ксѣенко объяснилъ, что комитетъ финан¬ 
совъ никакой отвѣтственности за политику 
министра финансовъ не несетъ, что же 
касается государственнаго контроля, то и 
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съ его стороны, какъ оказывается, никогда 
никакихъ протестовъ противъ храненія на¬ 
шего золотого запаса не поступало. Госу¬ 
дарственный контроль въ смыслѣ расходовъ 
на его содержаніе не особенно дорого об¬ 
ходится казнѣ, но въ то же время, какъ по¬ 
казываетъ обширный матеріалъ интендант¬ 
скихъ, желѣзнодорожныхъ и всякихъ дру¬ 
гихъ процессовъ, и не даетъ сколько-нибудь 
прочныхъ гарантій ненарушимости государ¬ 
ственныхъ интересовъ. Его ревизіямъ под¬ 
лежала и вся дѣятельность по постройкѣ 
броненосцевъ, однако же добросовѣстная 
многолѣтняя работа департамента военно- 
морской отчетности оказалась совершенно 
безсильной предотвратить цусимскую ката¬ 
строфу. Третьею контролирующею инстан¬ 
ціею по новымъ основнымъ законамъ яв¬ 
ляется Гос. Дума, но въ бюджетной комис¬ 
сіи до самыхъ послѣднихъ дней вопросъ о 
храненіи золотого запаса не поднимался. 
На вопросъ о томъ, состоитъ ли Дейчъ- 
банкъ, обслуживающій кредитныя нужды 
Турціи, кліентомъ кредитной канцеляріи по 
храненію русскаго золота! — предсѣдатель 
бюджетной комиссіи отвѣчалъ: «Свѣдѣній 
не имѣю». 

Категорическое показаніе М. М. Алексѣенко 
даетъ право заключить, что министерство 
финансовъ не представляетъ даже въ бюд- 



жетную комиссію свѣдѣній о томъ, въ ка¬ 
кихъ именно заграничныхъ банкахъ оно 
хранитъ свои золотые запасы. Повидимому, 
изъ этой операціи сдѣлана двойная—и госу¬ 
дарственная, и коммерческая —тайно. Счи¬ 
тается чѣмъ-то немыслимымъ огласить, что 
въ такомъ-то заграничномъ банкѣ мы дер¬ 
жимъ такую-то сумму по такому-то про¬ 
центу. Государственной тайной внутри Им¬ 
періи объявляется то, что прекрасно из¬ 
вѣстно каждому еврейскому банкиру за гра¬ 
ницей. Очевидно, патріотизмъ русскаго об¬ 
щества въ глазахъ финансоваго вѣдомства 
такъ безнадежно скомпрометированъ, что 
берлинскимъ евреямъ оно считаетъ возмож¬ 
нымъ довѣрять сотни милліоновъ русскихъ 
денегъ, а русскимъ гражданамъ не считаетъ 
возможнымъ довѣрить даже голыхъ свѣдѣ¬ 
ній о розданныхъ заграничнымъ евреямъ 
деньгахъ. И даже не только русскимъ гра¬ 
жданамъ, но даже ихъ избранникамъ — 
Г. Думѣ п избранникамъ Г. Думы—членамъ 
бюджетной комиссіи, единственному органу 
независимаго контроля. При такой поста¬ 
новкѣ дѣла единственнымъ ручательствомъ 
интересовъ Россіи служитъ патріотизмъ 
чиновниковъ иностраннаго отдѣленія кре¬ 
дитной канцеляріи. 

Мы съ своей стороны отнюдь не хо¬ 
тимъ заподозривать ихъ патріотическихъ 
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чувствъ, но все же считаемъ такую гаран¬ 
тію нѣсколько недостаточной, судя хотя бы 
по тому, что пресловутый Дейчъ-банкъ, стя¬ 
жавшій такую громкую извѣстность въ дни 
балканской войны финансовыми услугами 
турецкому правительству, по свидѣтельству 
А. И. Вышнеградскаго, находится въ числѣ 
другихъ германскихъ банковъ, оперирую¬ 
щихъ русскими казенными вкладами. Вѣ¬ 
роятно теперь, послѣ оглашенія столь при¬ 
скорбныхъ совпаденій, можно будетъ на¬ 
дѣяться, что^бюджетная комисія обратитъ 
должное вниманіе на дѣятельность кредит¬ 
ной канцеляріи министерства финансовъ, о 
Г. Дума настоитъ на коренныхъ реформахъ 
въ системѣ храненія золотого запаса и въ 
отчетности но этимъ безъ нужды конспи¬ 
ративнымъ финансовымъ операціямъ. 

* 

* * 

Мотивовъ къ неотложной реформѣ имѣется 
налицо болѣе чѣмъ достаточно. Произве¬ 
денный нами опросъ авторитетнѣйшихъ фи¬ 
нансовыхъ дѣятелей выяснилъ прежде всего 
цѣлый рядъ непримиримыхъ противорѣчій 
между ними по самымъ основнымъ вопро¬ 
самъ. Въ общемъ политико-экономическомъ 
міровоззрѣніи финансистовъ не сходятся 
концы съ концами. Не знаемъ, существуетъ 
ли точно обоснованная финансовая наука, 
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непоколебимая въ своихъ общепризнан¬ 
ныхъ аксіомахъ, или же передъ нами имѣется 
только слѣпая и равнодушная къ націо¬ 
нально-государственнымъ нуждамъ, не огля¬ 
дывающаяся даже на ближайшія послѣдствія 
своихъ дѣяній, самоувѣренная финансовая 
рутина, признаваемая одними и отрицаемая 
другими финансистами. Своимъ невнима¬ 
ніемъ къ реальной экономической жизни, къ 
политическимъ интересамъ народа она на¬ 
носитъ колоссальный ущербъ государству. 
Свое тупо канцелярское безразличіе она до¬ 
вело до такихъ вопіющихъ абсурдовъ, какъ 
храненіе военнаго фонда въ станѣ враговъ. 
Введя золотую валюту, она вынула огром¬ 
ные запасы золота изъ страны, обезкровила 
ея экономическій организмъ и лишила его 
средствъ обмѣна, т. е. живыхъ соковъ эко¬ 
номической жизни и развитія. Такая система 
неизбѣжно ведетъ къ застою въ ростѣ на¬ 
ціональныхъ экономическихъ силъ и обре¬ 
каетъ Россію, русскій трудъ и всѣ наши 
естественныя богатства на неизбѣжный за¬ 
хватъ и закабаленіе иностраннымъ и част¬ 
нымъ иноплеменнымъ капиталомъ. Ее трудно 
квалифицировать иначе, какъ систему на¬ 
мѣреннаго національно-экономическаго само¬ 
удушенія. 

Съ нею пора покончить разъ навсегда. 
Мотивы, приводимые въ ея защиту, логи- 
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чески несостоятельны. Постоянное храненіе 
на сотни милліоновъ рублей русскаго зо¬ 
лота за границей нельзя оправдывать ни 
нуждами русскаго кредита, ни нуждами рус¬ 
ской международной торговли, ни необхо¬ 
димостью уплаты купоновъ. По характеру 
нашего торговаго баланса, дающаго огром¬ 
ный перевѣсъ вывоза надъ ввозомъ, не мы 
должны запасаться иностранной валютой, 
а иностранцы вынуждены покупать русскую 
валюту. Держать за границей по убыточно 
низкому проценту запасы золота въ ино¬ 
странной валютѣ для обезпеченія загранич¬ 
наго кредитованія русскихъ банковъ явно 
безсмысленно, такъ какъ въ любой моментъ 
отеческая поддержка можетъ быть оказана 
изъ золотого фонда, хранимаго и внутри 
страны. Для поддержанія курса нашихъ бу¬ 
магъ на европейскихъ биржахъ отъ спеку¬ 
лянтовъ, играющихъ на пониженіе, держать 
огромные золотые запасы за границей тоже, 
какъ свидѣтельствуетъ самъ директоръ кре¬ 
дитной канцеляріи, нѣтъ никакой нужды. 
Для поддержанія русскаго кредита храненія 
золотого запаса у заграничныхъ банкировъ 
тоже совсѣмъ не требуется, такъ какъ нашъ 
государственный кредитъ зиждется не на 
милостяхъ Мендельсоновъ и Блейхредеровъ, 
а на абсолютной увѣренности бумагодержа¬ 
телей въ своевременномъ полученіи причи- 



тающихся имъ платежей и, слѣдовательно, 
нисколько не нуждается въ задабриваніи 
иностранныхъ банкировъ слишкомъ выгод¬ 
ными для нихъ операціями, ни даже въ 
торжественныхъ посвященіяхъ .русскихъ 
финансовыхъ сановниковъ въ масонскіе 
чины ради болѣе тѣснаго сближенія съ фи¬ 
нансовыми заправилами Европы. Россія— 
единственное государство, которое никогда 
не банкротилось и при всякихъ условіяхъ 
аку ратно выплачивало свои долги—и для под¬ 
держанія своего кредита она можетъ не при¬ 
бѣгать ни къ какимъ искусственнымъ сред¬ 
ствамъ. Передвиженіе казеннаго эолотаэагра- 
ницу можетъ оправдываться единственно 
только необходимостью уплаты по купонамъ, 
но для этихъ уплатъ нѣтъ рѣшительно ника¬ 
кого основанія хранить у заграничныхъ бан¬ 
кировъ наготовѣ сотни милліоновъ рублей 
круглый годъ даже по два года по обидно 
низкому проценту, переплачивая тѣмъ же 
банкирамъ за притекающее къ нимъ золото 
втрое и вчетверо,—достаточно переводить за 
границу ко дню расплаты по купонамъ со¬ 
отвѣтствующую сумму, благо, по словамъ 
предсѣдателя бюджетной комисіи М. М. Але¬ 
ксѣевка, министерство финансовъ удосужи¬ 
лось наконецъ ввести регистрацію купоновъ 
по срокамъ уплатъ. 
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Храненіе многомилліоннаго золотою за¬ 
паса внутри Имперіи, разумѣется, не должно 
быть непроизводительнымъ. Недостатки орга¬ 
низаціи частнаго кредита, которые препят¬ 
ствуютъ Государственному банку исполь¬ 
зовать право эмиссіи во всемъ ею объемѣ, 
должны быть устранены. Производительное 
употребленіе колоссальныхъ рѳсеурсовъ каз¬ 
начейства составляетъ основную, главную 
и первенствующую задачу высшихъ финан¬ 
совыхъ дѣятелей государства и тѣ изъ нихъ, 
которые не въ силахъ справиться съ этою 
задачею и даже неспособны понять неот¬ 
ложность ея разрѣшенія, явно находятся 
не на своемъ мѣстѣ. Трудовая Россія страшно 
нуждается въ кредитѣ и разоряется отъ 
отсутствія кредита. Покамѣстъ частный 
кредитъ монополизированъ у пасъ еврей¬ 
скими банками, переучитывающими свои 
векселя на огромныя суммы въ Государ¬ 
ственномъ банкѣ, но давно уже пора поду¬ 
мать и о томъ, чтобы сдѣлать блага кре¬ 
дита доступными всему трудящемуся и кре¬ 
дитоспособному населенію. Кооперативный, 
общественный, земельный, хлѣботорговый, 
взаимный, земскій'и городской кредитъ давно 
ждутъ широкой и правильной постановки 
и благосклоннаго государственнаго содѣй¬ 
ствія. Если хоть половина тѣхъ сотенъ мил¬ 
ліоновъ, которые мы прячемъ за гроши у 
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заграничныхъ банкировъ, будетъ разумно 
помѣщено внутри государства, она окрылитъ 
трудъ народный, сдѣлаетъ его болѣе произ¬ 
водительнымъ, удесятеритъ народное богат¬ 
ство и народное могущество. 

Сановные финансисты увѣряютъ, будто 
бы помѣщать свободную золотую налич¬ 
ность внутри государства въ долгосрочныя 
операціи опасно, потому что она не можетъ 
быть сразу реализована въ моментъ войны. 
Но что толку съ нашего фиктивнаго прави 
вынуть каждую минуту изъ заграничныхъ 
банковъ положенные на текущій счетъ мно- 
гомиліонные вклады, если, даже по словамъ 
самихъ сторонниковъ практикуемой системы 
заграничнаго храненія золотого запаса, та¬ 
кая выемка фактически представляется почти 
невозможной, крайне опасной и разоритель¬ 
ной? А съ другой стороны, какъ свидѣтель¬ 
ствуетъ А. И. ВышнеградскШ, золото въ 
натурѣ вовсе не будетъ играть во время 
войны той роли, которая ему приписывается, 
такъ какъ размѣнъ будетъ моментально 
прекращенъ и у насъ, и у нашихъ против¬ 
никовъ. Финансовое могущество страны 
опредѣляется безспорно не размѣрами хра¬ 
нимаго казной золотого запаса, а общимъ 
уровнемъ народнаго богатства, общимъ 
итогомъ тѣхъ матеріальныхъ жертвъ, кото¬ 
рыя нація можетъ принести на алтарь оте- 
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чества, а этотъ итогъ будетъ тѣмъ больше 
и внушительнѣе, чѣмъ выше уровень эко¬ 
номическаго развитія страны, чѣмъ больше 
сдѣлано правительствомъ для пышнаго рас¬ 
цвѣта національныхъ промышленныхъ силъ, 
чѣмъ шире использованы въ этомъ напра¬ 
вленіи финансовые рессурсы казны, систе¬ 
матически затрачиваемые нынѣ на воспо- 
собленіе заграничныхъ и такъ называемыхъ 
«русскихъ» банкировъ. Русское патріотиче¬ 
ское самосознаніе едва ли можетъ мириться 
съ дальнѣйшимъ продол*женіемъ такого фи¬ 
нансоваго режима. Общественное мнѣніе и 
стоящія на стражѣ національно*государ¬ 
ственныхъ интересовъ законодательныя па¬ 
латы, располагающія правомъ запросовъ и 
правомъ законодательной иниціативы, не 
могутъ примириться съ печальною и отвѣт¬ 
ственною передъисторіею ролью пассивныхъ 
попустителей совершающагося зло и сдѣла¬ 
ютъ съ своей стороны все, чтобы измѣнить 
явно антинаціональный и антигосударствен¬ 
ный курсъ нашей финансовой политики. Когда 
заграничнымъ банкирамъ будутъ посылаться 
лишь тѣ суммы, которыя нужны для немед¬ 
ленной уплаты по нашимъ государствен¬ 
нымъ займамъ и лишь къ срокамъ уплаты, 
свободная же золотая наличность, увеличен¬ 
ная по праву эмиссіи, будетъ размѣщена въ 
размѣрѣ I 1 /»—2-хъ миліардовъ въ производи- 



тельныя предпріятія внутри Имперіи, тогда 
наша родина, обезкровленная антинаціо¬ 
нальной финансовой политикой,доведенная 
до экономическаго истощенія и худосочія, 
сразу почувствуетъ приливъ животворя¬ 
щихъ силъ и, какъ Лазарь, воскреснетъ изъ 
мертвыхъ. 



Цѣна 1 рубль. 







